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oz

Yeniden yapilandirma tiirlerinden biri olan boéliinme, sirketlerin belirli bir
faaliyet alaninda uzmanlagsmasina ve boylece kendi faaliyet konularinda
daha rekabetci olmasina hizmet edebilecegi gibi, sirketlere baskaca énemli
avantajlar da saglayabilir. Boliinme iglemi ise, sirketin aktif ve pasiflerinin
bir veya daha fazla sirkete devredilmesi siirecini ifade eder. Bu siireg,
sirketlerin yapisal degisiklikler yaparak daha verimli hale gelmelerine
olanak tanirken, alacaklilarin haklarimin korunmasi agisindan da biiyiik bir
oneme sahiptir. Zira boliinme isleminde kendisine s6z hakki taninmayan
alacaklinin, muhatabinin degismesi nedeniyle bir kayba ugramasi s6z konusu
olabilecektir. Bunu 6nlemek icin kanun koyucu, 6zel korumaya ihtiya¢ duyan
alacaklilar lehine baz1 diizenlemeler ongormiistiir. Calismamiz kapsaminda,
sirket boliinmelerinde alacaklilarin korunmasina yonelik mevcut sistemlerin
ne Ol¢lide etkin oldugu ele alinmig ve bu alanda karsilasilan sorunlara
iligkin baz1 ¢6ziim yollar1 degerlendirilmistir. Teminat yiikiimliiliigiiniin risk
analizine dayali olarak belirlenmesi, ilanlarin dijital mecralarda yapilmasi,
blockchain teknolojisinin hukuki giivence saglamak amaciyla kullanilmasi
ve sorumlulugun devredilen net aktif malvarligi oranina gore degil, yarar
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saglama derecesine gore belirlenmesi gibi cesitli yaklagimlar incelenmistir. Bu
cercevede, mevcut diizenlemelerin uygulamadaki etkileri degerlendirilmis ve
farkli bakis agilariyla sistemin gelistirilmesine katki saglanmasi amaclanmgtir.

Anahtar Kelimeler: Boliinme, alacakli, alacaklilarin korunmasi, teminat,
sorumluluk.

ABSTRACT

As a form of corporate restructuring, the spin-off process offers companies
several advantages, including the opportunity to specialize in specific areas and
enhance their competitiveness. A spin-off involves transferring a company’s
assets and liabilities to two or more new entities. While this process allows for
structural changes that improve operational efficiency, it also raises important
concerns regarding the protection of creditors’ rights. Since creditors are not
granted a voice in the spin-off process, they face significant risks of loss due to
changes in the debtor entity. To mitigate such risks, lawmakers have introduced
legal provisions aimed at safeguarding creditors in these situations. This study
assesses the effectiveness of current legal frameworks designed to protect
creditors during corporate spin-offs and identifies practical challenges. It
explores potential solutions, such as determining security obligations based on
risk analysis, using digital platforms for public notices, leveraging blockchain
technology for legal certainty and assigning liability according to the degree of
benefit received, rather than the proportion of transferred assets. By evaluating
the practical impact of these regulations, the study aims to offer alternative
perspectives to improve the system’s effectiveness in protecting creditors.

Keywords: Division, creditor, protection of creditors, guarantee,
responsibility.

Giris

Sirketler, verimliliklerini artirmak, rekabet giliclerini yiikseltmek ve
stratejik hedeflerine ulagsmak amaciyla zaman zaman yapisal degisikliklere
ihtiyac duyabilmektedir. Bu dogrultuda uygulanan yeniden yapilandirma
yontemlerinden biriolan boliinme, sirketlerin belirli alanlarda uzmanlagmasini®
ve faaliyet gosterdikleri pazarlarda daha etkin bir sekilde varlik gostermelerini
miimkiin kilmaktadir. Boliinme islemi sirketlere 6nemli firsatlar sunarken,
alacaklilar acisindan bazi hukuki riskleri de beraberinde getirebilmektedir. Bu

1 Hasan Karshoglu, “Tiirk Ticaret Hukuku Kapsaminda Sirket Béliinmelerinde Alacaklilarin
Korunmas1”, Ankara Barosu Dergisi, Cilt 79, Say1 4, 2021, s. 4.
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hukuki riskleri bertaraf etmek amaciyla, 6762 sayil eski Ticaret Kanunu'ndan?
(eTK) farkli olarak 6102 sayili Tiirk Ticaret Kanunu3® (TTK) ile boliinme
kararinin alinmasinda hicbir s6z hakki bulunmayan alacaklhilarin alacaklar
diizenleme altina alinmigtir4. Boliinmeye iligkin hiikiimlerin olugturulmasinda
ise, Avrupa Ekonomik Toplulugu’nun (AET) sirket béliinmelerine dair 82/891/
AET sayili Altinc1 Yonergesis, Isvicre Birlesme Kanunu (Fusionsgesetz)® ile
Alman Tiir/Nev’i Degistirme Kanunu (Umwandlungsgesetz)’ esas alinmigtir®.

Bu calisma kapsaminda, sirket boliinmelerinde alacaklhlarin korunmasina
iliskin mevcut hukuki mekanizmalar degerlendirilecek, uygulamadaki
aksakliklar ve ¢oziim ihtiyaclari ele alinacaktir. Ayrica, risk analizi temelli
teminat uygulamalari, ilan usullerinin dijital ortama tasinmasi, blockchain
teknolojisinin hukuki siireclerde kullanimi ve sorumlulugun yarar saglama
derecesine gore belirlenmesi gibi cesitli yaklasimlar tartigilarak, mevcut
sistemin gelistirilmesine yonelik baz1 6neriler sunulacaktir.

l. Béliinme

Boliinme?, bir sirketin malvarhiginin tamaminin veya bir kisminin ekonomik
ve kullanim amaci1 agisindan biitiinliik olusturacak sekilde, yeni kurulacak
ve/ veya mevcut olan bir ya da birden fazla sirkete tasfiyeye girmeksizin
devredilmesi ve bunun karsiiginda, devralan sirketin paylarinin boliinen
sirkete ve/veya ortaklarina® tahsis edilmesi olarak tanimlanabilirt. Sirketler

RG. 07.04.2016-29677.
RG. 13.01.2011-27846.

4 Nitekim eTK sirketlerin boliinmesini diizenlememisti (bkz. Mehmet Bahtiyar, Ortakliklar
Hulkuku, 10. Bas1, Beta Yayinlari, istanbul, 2015, s. 60).

5 Avrupa Topluluklar1 Resmi Gazetesi Say1: L 378/47 Tarih: 31.12.1982. Bu Yonerge, alacaklilarin
korunmas: ile ilgili olarak iiye iilkelere farkli secenekler sunar. Bundan sonra “Boliinme
Yonergesi” olarak anilacaktir.

6 Bundesgesetz iiber Fusion, Spaltung, Umwandlung und Vemogensiibertaragung (FusG), SR
221, 301. Bundan sonra “FusG” olarak anmilacaktir.

7 Umwandlungsgesetz vom 28. Oktober 1994 (BGBL. I S. 3210; 1995 I S. 428). Bundan sonra
“UmwG” olarak anilacaktr.

Bkz. TTK madde gerekgeleri, “Boliinme” baglikli bolim.

TTK'da sermaye sirketlerinin kolaylagtirmis sekilde birlesmesi agik¢a diizenlenmis
olmasina karsin, sirketlerin kolaylagtirilmis sekilde boliinmesi ic¢in aynisi sOylenemez.
Ancak TTK'nin cesitli hiikiimleri dolayh olarak, boliinmenin kolaylagtirilmis bir sekilde de
gerceklestirilebilecegini gostermektedir. Ornegin TTK m. 169/4 hiikkmiinde, tiim ortaklarin
onayl dogrultusunda kii¢iik Olcekli sirketlerin boliinme raporunun diizenlenmesinden
vazgecebilecegine yer verilmistir. Ayrintil bilgi icin bkz. Riza Ayhan, Hayrettin Caglar, Mehmet
Ozdamar, Sirketler Hukuku Genel Esaslar, 3. Basi, istanbul, 2021, ss. 497-511.

10 Kismi boliinmede, boliinen sirket devralan sirketlerin paylarini iktisap edebilir (bkz. Bahtiyar, s. 60).

11 Mehmet Helvaci, “Boliinmeyi Ortaya Cikaran Sebepler, Bolinme Tiirleri, Tiirk Hukukunda
Durum ve Tamim Sorunu”, Marmara Universitesi Hukuk Fakiiltesi Hukuk Arastirmalart
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iki farkli sekilde boliinebilir ve her boliinme metodu iki farkl sekilde
gerceklesebilir. Bir yandan, tiizel kisiligin sona erip ermeyecegine gore bir

ayrim yapmak gerekir. Eger sirketin malvarlig1 tamamen béliiniirse® sirketin

12

Dergisi, Cilt 12, Say1 1-3 (Do¢. Dr. Mehmet Somer’in Anisina Armagan), 2006, s. 171;
Serkan Altoprak, Tiirk ve Alman Hukuku Karsilastirmali Ticaret Sirketlerinde Yapisal
Degisiklikler, On iki Levha Yayinlar, istanbul, 2018, s. 53. TTK hangi sirketlerin hangi
sirketlere boliinebilecegini, mehaz FusG m. 30 dogrultusunda smirlayict bir sekilde
belirlemistir. Buna gore sermaye sirketleri veya kooperatifler, ancak bagka sermaye
sirketlerine veya kooperatiflere boliinebilirler (TTK m. 160). Sahis sirketlerinin béliinme
imkan1 bulunmamaktadir. Benzer sekilde sermaye sirketleri de boliinerek sahis sirketi héline
gelemezler. Ancak bir sahis sirketinin tiir degistirme yoluyla sermaye sirketi haline gelmesi ve
ardindan bolinmesi miimkiindiir (TTK m. 160 madde gerekgesi). Buna karsilik Alman Nev’i
Degistirme Kanunu'nda bdliinme islemine, sermaye sirketleri, sahis sirketleri, kooperatifler
ve dernekler gibi gesitli hukuk siijelerinin taraf olabilecegi kabul edilmektedir (§124 UmwG
yollamasiyla §3 UmwG). Konuya iliskin olarak Moroglu, sermaye sirketinin sahis sirketine
veya sahis sirketinin sermaye sirketine boliinememesinin, tiizel kisilige sahip olan ticaret
sirketinin tasfiyesine yonelik kanun maddelerinin dolanilmas: kaygisindan kaynaklandigini,
ancak Tirk hukukunda sahis sirketlerinin de tiizel kisiligi bulundugundan (TTK m. 125)
bu kayginin anlamsiz oldugunu ifade etmektedir (bkz. Erdogan Moroglu, 6102 Sayili Tiirk
Ticaret Kanunu Degerlendirme ve Oneriler: Baslangic Hiikiimleri, Ticari Isletme, Ticaret
Sirketleri, Kiymetli Evrak ve Son Hiikiimler, On iki Levha Yayinlar, istanbul, 2016, s. 103).
TTK’da tasfiye siirecindeki sirketlerin boliinmeye katilabilecegine dair agik bir diizenleme yer
almamaktadir. Bu konuyla ilgili olarak Tekinalp, birlesmeye iligkin TTK m. 138’de belirtilen
kosullar1 saglayan tasfiye siirecindeki sirketlerin, bélinme islemlerine de dahil olabilecegi
goriisiinii ileri siirmektedir (Reha Poroy, Unal Tekinalp, Ersin Camoglu, Ortakliklar Hukuku
I, 15. Basi, Vedat Kitapcilik, Istanbul, 2021, s. 176). Altoprak’a gore yasa koyucu, birlesme
islemleri i¢in tasfiye halindeki sirketlere yonelik 6zel bir diizenleme getirmis olmakla birlikte,
boliinme i¢in benzer bir hitkkiim 6ngérmemistir ve bu durum tasfiye siirecindeki sirketlerin
béliinmeye katilamayacagini gostermektedir (Altoprak, s. 62). Ote yandan Tekinalp, TTK m.
139’un kiyasen uygulanabilecegini, mali durumu kétii olan anonim sirketin bu yolla boliinerek
kurtarilabilecegini ve bunun birlesmeyle kurtarilmasindan farkli olmadigim1 savunmaktadir
(Poroy, Tekinalp, Camoglu, s. 176). Giliven-Cetin’e gore, borca batik bir sirket yeni bir girket
kurmadan kismi boliinme gergeklestirebilir. Ancak bunun icin devralan sirketin, devredilen
borglar1 karsilayacak mali giice sahip olmasi gerekir. Tasfiye halindeki sirketlerde alacakli
sayis1 arttikca tahsil sansi azalir (Neslihan Giiven-Cetin, Anonim Sirketlerin Béliinmesinde
Alacakhlarin Korunmast, Platon Hukuk Yayimnevi, istanbul, 2024, s. 139 ve 140). Zira, tasfiye
edilen girketin malvarhigi, borclarin1 karsilamaya yetmez ise mahkemece, sirketin iflasinin
acllmasina karar verilir. Bu durum, sirket alacaklilarinin menfaatlerinin zedelenmesine
sebebiyet verebilir. Bunu 6nlemek amaciyla, alacaklilarin daha etkin korunmas: igin sahis
sirketi ortaklarinin kisisel sorumlulugu 6ngoriilmiistiir (TTK m. 176).

Alman Ticaret Kanunu'nda (Allgemeines Deutsches Handelsgesetzbuch, ADHGB) doniisiim
diizenlemeleri ilk kez 1884 yilinda getirilmis olup, 1934 ve 1956 yillarinda ¢ikarilan yasalarla
sirket doniisiimleri daha kapsamli bir sekilde diizenlenmistir. Her ne kadar 1969’da yiiriirliige
giren UmwG, dontisim hukukunu 6nemli 6lciide gelistirmis olsa da, bazi yasal bosluklar
devam etmigtir. Bunlarin giderilmesi amaciyla 1988’de Adalet Bakanlig: tarafindan hazirlanan
taslak, koklii bir reformun temelini atmigtir. 1992’deki referans taslagi ve 1994’teki yasal
diizenlemelerle doniisiim siirecleri daha esnek hale getirilmis, boylece sirketlerin ekonomik
kosullara uyum saglamasi kolaylagtirlmistir (Joachim Schmitt, Robert Hortnagl, Michael
Winter, Umwandlungsgesetz, Umwandlungssteuergesetz: UmwG, UmwStG, 10. Basi, C.
H. Beck, Miinih, 2024, §1 Rn. 1-8). Alman Nev’i Degistirme Kanunun 123’{incii maddesinde
boliinme, tam (Aufspaltung) ve kismi boliinme (Abspaltung) ile ayirma (Ausgliederung)
olmak iizere ii¢ farkh kategori halinde diizenlenmistir (§123 UmwG). Tam boliinme, bir hukuk
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varlig1 sona erer ve ticaret unvani ticaret sicilinden silinir (TTK m. 159/1-a).
Buna kargilik kismi boliinmede, bir sirketin malvarliginin bir veya birden fazla
boliimii mevcut ve/veya yeni kurulacak sirketlere devredilir’s. Bunun iizerine
boliinen sirket veya ortaklari, devralan sirketlerin haklarini ve paylarini iktisap
ederler (TTK m. 159/1-b)*. Boliinen sirket, devredilen malvarligi boliimlerinin
karsiiginda alacag pay ve haklarla, devralan sirket iizerinde kontrol saglayarak
onu yavru girketi haline getirebilir. Ancak pay ve haklarin elde edilmesi tek
basina devralan sirketin yavru sirket haline gelmesini saglamaz'. ikinci ayrim,
boliinme ile yeni bir sirketin olusup olusmayacagina gore yapilir. Zira boliinen
sirketin malvarligi yeni kurulacak bir sirkete tahsis edilebilecegi gibi, mevcut bir
veya birkag sirkete de 6zgiilenebilir (TTK m. 159/1-b). Boliinme s6ézlesmesinin
ticaret siciline tescil edilmesiyle birlikte envanterde'® yer alan biitiin aktifler ve
pasifler kendiliginden devralan sirkete/sirketlere gecer (TTK m. 179/4).

TTK'nin 174 ila 177'nci maddeleri boliinme halinde alacaklilarin korunmasina
iligkin hiikiimler icermektedir. Ancak bu hiikiimler, béliinecek sirket ile
alacaklilar arasindaki mevcut sozlesmelerin durumunu ayrintili bigimde
diizenlememektedir. Taraflar arasindaki iligkiler boliinme soézlesmesinde

siijesinin tasfiyesiz infisah ederek, malvarligi unsurlarinin bir biitiin olarak mevcut veya
yeni kurulacak hukuk siijelerine, devreden siijenin pay sahiplerinin pay sahipligi haklarinin
devam edecek sekilde devralan siijelere verilmesi suretiyle malvarhgin béliinmesidir (§123
Abs.1 UmwG). Kismi boliinme ise, bir hukuk siijesinin malvarliginin bir veya birden fazla
boliimiiniin bir biitiin olarak, mevcut veya yeni kurulacak bir veya birden fazla hukuk siijesine,
pay sahipligi haklarinin devreden siijeye ve/veya pay sahiplerine verilmesi karsiliginda
boliinmesi anlamina gelir (§123 Abs.2 UmwG). Ayirma seklinde gerceklesen béliinme tiiriinde
ise, boliinen sirketin malvarlig bir veya birden fazla boliime ayrilip, mevcut veya yeni kurulacak
bir veya birden fazla sirkete devredilir. Buna mukabil devreden sirket, devralan sirketlerin pay
ve ortaklik haklarin kazanir (§123 Abs.3 UmwG). Ayrilma yoluyla béliinmede, malvarliginin
bir boliimii veya tamami devredilebilir. Tiim malvarhig: devredildiginde ise boliinen sirkette
sadece devralan sirketin ortakligi kalir ve boylece boliinen sirket bir holding yapisina doniisiir
(Johannes Semler, Arndt Stengel, Nina Leonard, Giinter Seulen, Umwandlungsgesetz, C. H.
Beck, Miinih, 2021, §123 Rn. 17). Kismi boliinmeden farkh olarak, devralan sirketin verecegi
paylar boliinen sirketin ortaklar1 yerine dogrudan boliinen sirket tarafindan alinir ve boylece
boliinen sirketin malvarliginda azalma olmaz; bu paylar boliinen sirketin malvarliginmin bir
pargas1 olur (Ramazan Durgut, “6102 Sayil Yeni Tiirk Ticaret Kanunu'na Gore Sirketlerin
Boliinmesi ve Boliinmeye Hakim Ilkeler”, Hukuk Ekonomi ve Siyasi Bilimler Aylhk Internet
Dergisi, Say1 126, 2012, s. 7).

13 Devralma yoluyla bélinmede malvarhgini devralacak sirket zaten mevcut oldugundan,
devralinan malvarlig oraninda sermaye artirimi yapilmasi gerekir (Helvacy, s. 153).

14 Bir diger ayrim ise, malvarligi bagka bir veya birden fazla sirkete devredilen ortakligin pay
sahiplerinin, yeni sirketlerde alacaklar1 paylarin eski sirketteki paylariyla orantili olup
olmamasina gore, es deger veya es deger olmayan boliinme seklinde yapilir (Helvacy, s. 153).

15 Bahtiyar, s. 60.

16 Envanter, boliinme ve devre konu olan aktif ile pasif malvarligi unsurlarini ortaya koydugu
gibi, hangi malvarlig1 unsurunun hangi sirkete devredildigini de gosterir (bkz. Ayse Sahin,
Anonim Sirketlerin Boliinmesinde Yonetim Kurulunun Gérev ve Sorumlulugu (TTK m. 193),
On Iki Levha Yayinlari, istanbul, 2023, s. 107).
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net gekilde ele alnabilir ve sozlesmelerin gecerliligi, alacaklilarin onayina
ya da alacaklilarla yapilacak yazili bir devir anlasmasina baglanarak sorun
giderilebilir”. Bununla birlikte alacakli onaymmin zorunlu hale getirilmesi
boliinme isleminin tamamen engellenmesi riskini dogurabilir.

Il. TTK’da Yer Alan Genel Hiikiimler Uyarinca Sirket Béliinmelerinde
Alacaklilarin Korunmasi

Tam boliinmede kismi kiilli halefiyet ilkesit® geregince boliinen sirketin tiim
malvarligi bagka bir sirkete gececeginden yeni borglu, malvarligini iktisap
eden sirket/sirketler olur. Dolayisiyla bor¢lu sifatinda bir degisiklik s6z konusu
olur. Ancak bu durumda Tiirk Bor¢lar Kanunu* (TBK) m. 195 vd. hiilkmiinde
diizenlenen borcun iistlenilmesi*® hiikiimleri uygulanmaz, zira malvarhiginin
gecisi alacaklinin rizas1 aranmaksizin kiilli halefiyet yoluyla vuku bulur.

Kismi boliinmede devredilmeyen malvarligi unsurlarinda borclu degisimi soz
konusu olmasa da boliinen sirketin malvarhig kiigiiliir ve alacaklilarin talep
edebilecegi unsurlar azalir, bu da alacaklilarin alacaklarimi tahsil etmelerini
zorlagtirir. Tam boliinen sirket tescille sona ererken, kismi boliinen sirket
varligim siirdiiriir ve devredilen malvarhig1 karsihiginda devralan sirketlerde
pay alarak yavru sirket olusturabilir (TTK m. 159). Alacaklar teminat altina
alinmadan gergeklestirilen tam veya kismi bdliinmelerde, alacaklilarin
degisen borclular ve azalan malvarliklar: karsisinda hukuki olarak korunmasi
gereklidir®'. Alacaklilarin inceleme hakki, aleniyet ilkesi, sermaye artirimi

17 ibrahim Kaplan, “Sirketlerin Birlesme, Béliinmesi ve Malvarligimin Devri S6zlesmelerinde,
Sirketlerin Uciincii Kisilerle Onceden Yaptiklar1 Borclandiric1 Sézlesmelerin Hukuki Akibeti”,
Tiirkiye Barolar Birligi Dergisi, Say1 154, 2021, s. 277 ve 278.

18 TTKm. 179/4 hiikkmiine gore tescil ile envanterde yer alan tiim aktif ve pasifler devralan sirkete
gecer. Bu gecis kendiliginden gerceklesir ve tasinmazlarin tesciline ya da taginirlarin teslimine
gerek yoktur. Birlesmede uygulanan kiilli halefiyetin bir tiirli olan kismi kiilli halefiyet ilkesi
boliinmede de gecerlidir. Ancak bélinmede malvarlig: bir biitiin halinde tek bir devralana
degil, birden fazla devralan sirkete paylastirilarak intikal eder. Bu nedenle malvarlig: tek bir
kisiye toptan gecmez, fakat tiim intikaller tescille birlikte ayni anda hiikiim dogurur (Altoprak,
s. 55; Durgut, s. 10 ve 11). TTK m. 159’un baghg1 “ilke” olmasina ragmen, kismi kiilli halefiyet
ilkesi madde metninde degil, sadece gerekcede yer almigtir. Durgut’a gore, ilkenin dogrudan
madde metninde diizenlenmesi daha isabetli olurdu (Durgut, s. 11).

19 RG. 11.01.2011-27836.

20 Borcun nakli olarak da adlandirilan bu miiessese, dogrudan borcu iistlenen Kkisi ile alacakli
arasinda yapilan ve belirli bir borcun bor¢lusunun degismesine yol acan bir hukuki islemdir.
Bu sekilde borcun konusu degismez; 6nceki bor¢lu borcundan kurtulur ve yerine yeni bir borglu
gecer. Ayrintih agiklamalar i¢in bkz. M. Kemal Oguzman, M. Turgut Oz, Bor¢lar Hukuku Genel
Hiikiimler, Cilt 2, 15. Basi, Vedat Kitapcihik, istanbul, 2020, s. 607; Hatice Tolunay Ozanemre-
Yayla, “Borcun Naklinin Borca iliskin Benzer Etkili Diger Hukuki Kurumlar Karsisinda Teorik
Simirlar”, Marmara Universitesi Hukuk Fakiiltesi Dergisi, Cilt 22, Say1 3, 2016 (Ozel Say1), s.
2929.

21 Karshoglu, s. 11; Semler, Stengel, Leonard, Seulen, §133 Rn. 1.
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ve azaltim ile sorumluluk davasina iligkin hiikiimler, TTK’da alacakhlarin
korunmasina yonelik 6zel diizenlemeler arasinda yer almasa da, alacak
haklarin1 dogrudan etkilediginden bu baslik altinda ele alinacaklardir.

A. Iinceleme Hakkinin Kullanilmasi Suretiyle Alacakhilarin
Korunmasi

TTK m. 171 (FusG m. 41) uyarinca, boliinmeye katilan sirketler, genel kurul
kararindan iki ay once merkezlerinde, halka agik anonim sirketlerde ise
Sermaye Piyasasi1 Kurulu'nun (SPK) 6ngorecegi yerlerde, boliinme sozlesmesi/
plani??, boliinme raporu, son ii¢ yilin y1lsonu finansal tablolar: ve yillik faaliyet
raporlarini ile varsa ara bilangolarin ortaklarinin incelemesine sunmalidir®.
Oysa birlesmeye iliskin TTK m. 149, s6z konusu belgelerin menfaati bulunan
diger ilgililerin de incelemesine sunulmasimi Ongoriir®. Ancak alacakllar,

22 Boliinen sirketle birlikte halihazirda bir devralan sirket varsa, devir boliinme sozlesmesi ile
yapilir. Yeni bir sirket kuruluyorsa ve bu nedenle iki taraf bulunmuyorsa, islem béliinme plam
ile diizenlenir. Her iki durumda da amag, boliinmenin nasil gerceklesecegini net bir sekilde
belirlemektir (H. Erciiment Erdem, “Ticaret Sirketlerinin Boliinmesi-Tiir Degisiklikleri”,
Bankacilar Dergist, Cilt 22, Say1 79, 2011, s. 83 ve 84, (Boliinme); Yavuz Selim Sener, “TTK
Tasarisina Gore Ticari Ortakliklarin Boliinmesi”, Legal Mali Hukuk Dergisi, Cilt 1, Say1 6,
20035, s. 1567, (Ortakliklarin Boliinmesi).

23 Boliinmenin bolinme s6zlesmesi kapsaminda gergeklestirildigi durumlarda her yonetim
organi ayri bir boliinme raporu hazirlar; béliinme plani ile gerceklestirildiginde ise yonetim
organi tek bir rapor diizenler. Kiiciik 6lcekli isletmelerde tiim ortaklarin onayiyla bu raporun
hazirlanmasina gerek olmayabilir (Erdem, Béliinme, s. 84).

24 Bilgilendirmeye iligkin bu hiikiim, genel kurulun toplanmasindan oncesine iliskin olup,
bélinmeye katilan tiim sirketlerin belgelerini kapsamaktadir. inceleme hakki, boliinmeye
katilan herhangi bir sirket nezdinde kullanilabilir ($ahin, s. 144). S6z konusu rapor ve belgelerin
ilgililerin incelemesine sunulmasi ile gorevli olan yonetim organmidir. Yonetim orgam bu
yukiimliiligii bir yonetim kurulu iiyesine de devredebilir. Bu durumda yonetim kurulunun ancak
TTK m. 553/2 hiikmii kapsaminda, gorevi devralan kisinin se¢iminde makul derecede 6zen
gostermediginin kanitlanmasiyla birlikte sorumlulugu s6z konusu olabilecektir (bkz. Ash Elif
Giirbiiz-Usluel, “Birlesme, Béliinme ve Tiir Degistirme Yoluyla Yeniden Yapilanma islemlerinde
Yoneticilerin Hukuki Sorumlulugu”, Banka ve Ticaret Hukuku Dergisi, Cilt 29, Say1 1, 2013,
s. 152 ve 153). Ayrica dikkat edilmelidir ki birlesmede, ortaklara, menfaat sahiplerine ve diger
ilgililere otuz giinliik bir inceleme hakki siiresi taninmig iken, béliinmede bu siire iki ay olarak
ongoriilmiistiir (TTK m. 171/1). Kendigelen, birlesme iglemi ile yakin benzerlik tagiyan béliinme
isleminde inceleme siiresinin béylesine uzun tutulmasimnin gerekli olmadig1 goriisiindedir
(Abuzer Kendigelen, Tiirk Ticaret Kanunu Degisiklikler, Yenilikler ve Ilk Tespitler, 3. Basi, On
iki Levha Yayinlari, Istanbul, 2016, s. 153).

25 TTK'nin 149uncu maddesi, FusG m. 16 ve 78/855/AET sayili Yonerge m. 11’e tekabiil
etmektedir. inceleme hakkimin getirilis amaci, ortaklara, intifa senedi, menkul kiymet veya
diger menfaat sahiplerine ve ilgililere bilgi vermek; boylece haksiz menfaat saglanmasinin ve
olas1 hak kaybiin 6nlenmesi, sirketteki seffafligin saglanmasi ve oy hakkina sahip kisilerin
bu haklarim bilingli olarak kullanmalarinda yardime: olunmasidir (TTK'nin 171'inci maddenin
gerekeesinin yollamasiyla 149’uncu maddenin gerekeesi). inceleme hakki mehaz kanundan farkh
olarak sadece ortaklara degil, daha genis bir ¢evreye taninmistir. Bununla birlikte, s6z konusu
belgelerin (mevcutsa eger) basili sekillerinin ayn1 menfaat sahiplerine verilmesi gibi yenilikler de
bulunmaktadir (bkz. TTK madde gerekgesi).
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boliinme karar1 alinmadan Once teminat talebinde bulunabilmelerine
ragmen, boliinme iglemi ticaret siciline tescil edilmedigi igin ilgili belgeleri
inceleyememektedirler. Bu nedenle inceleme hakkinin, birlesmede oldugu gibi
béliinmede de alacaklilara taninmasi gerektigi soylenebilir?®. Kaldi ki TTK m.
171'in madde gerekgeesi, s6z konusu hiikmiin siire ve TTSG’de yapilan ilan disinda
TTK m. 149 ile 6zdes oldugunu ifade etmektedir. Birlesmeye katilan sirketlerin
alacakllarmin da korunmaya deger menfaatleri bulundugundan, sirket
alacaklilarmin da ilgili belgeleri inceleyebilecekleri, alacaklilarin korunmasi
ilkesinin bir geregi olarak kabul edilmelidir. Ne var ki, alacaklinin teminat talep
etme hakkini daha etkin surette kullanmasi, 6nceden ilgili belgeleri inceleme
hakkina sahip olmasi ile miimkiindiir. Boylece siirpriz kararlarla karsilasma
ihtimalleri azalan alacaklilara, birlesmenin hukuken gegerlilik kazanmasindan
once, birlesen sirketlere ait olup maddede belirtilen belgeleri inceleme ve daha
onemlisi, alacaklarina dair ayrmtili bilgiye ulasma imkani saglanmis olunur. Ote
yandan, s6z konusu belgelerin katii niyetli veya varsa, sirket ile husumetli olan
kisiler tarafindan incelenebilecegi>” de dikkate alindiginda, birlesmeye katilan
sirketlerle inceleme hakkina sahip olan ilgililerin arasindaki menfaat dengesinin
gozetilmesinin gerektigi sonucuna varilir. Aksi takdirde birlesmeye katilan
sirketlerin 6nemli ticari sirlariin 6grenilmesi gibi sorunlar ortaya cikabilir2s.

TTK m. 148’in 6335 saylh Kanun® &ncesi hali, birlesmeye katilan sirketlerin
birlesme sozlesmesi, raporu ve bilancosunun uzman bir denet¢i tarafindan
incelenmesini 6ngormekteydi. Uzman denetgi, belgelerdeki bilgilerin dogrulugunu
ve tutarliigimi kontrol etmekle yiikiimliiydii. Ancak TTK m. 148 hiikmiiniin
kaldirilmasiyla birlikte, soz konusu belgeleri inceleme konusunda bir denetim
eksikligi ortaya cikmugtir. Ote yandan, TTK m. 1524 hiikmiiniin eski halinde,

26 Hiilya Costan, Tiirk Ticaret Kanunun Tasarist Hiikiimlerine Gore Anonim Sirketin Birlesme,
Boliinme ve Tiir Degistirme Yoluyla Yapilanmasinda Alacakhimin Korunmasi, Banka ve
Ticaret Hukuku Arastirma Enstitiisii, Ankara, 20009, s. 219 ve 220, (Alacaklinin Korunmast).

27 Nitekim TTK m. 149/1’de birlesmeye katilan sirketlerin tiimiiniin, maddede yer alan belge ve
raporlar1 ortaklarin, intifa senedi sahiplerinin, sirket tarafindan ihrag edilmis bulunan menkul
kiymet hamillerinin, menfaati bulunan kisilerin ve diger ilgililerin incelemesine sunmak ve
kendi internet sitelerinde yayimlamakla yiikiimlii olduklar: belirtilmistir.

28 Alman hukukuna gore boliinme sozlesmesi, boliinen ortakhigin kayith bulundugu ticaret
siciline teslim edilir ve yetkili mahkeme tarafindan sekil yoniinden incelenir. Boliinme
sozlesmesinin icermesi gereken tiim zorunlu unsurlara sahip olmasi héalinde mahkeme,
boliinme s6zlesmesinin teslim edildigine dair bir ilan yaptirir. Bu ilanin yapilmasiyla birlikte
pay sahipleri, alacaklilar, ¢alisanlar ve boliinme iglemi ile ilgisi bulunan her kisi, b6liinme
sozlesmesi hakkinda bilgi alabilecegi gibi {icretsiz bir suretinin kendisine verilmesini de
isteyebilir (bkz. Munise Buket Sorgunlu, 6102 Sayili Tiirk Ticaret Kanunu Hiikiimlerine Gore
Ticaret Sirketlerinin Boliinmesinde Alacaklhilarin Korunmast, Yayimlanmamig Yiiksek Lisans
Tezi, Istanbul Universitesi Sosyal Bilimler Enstitiisii Hukuk Anabilim Dali, 2013, s. 28 ve 29).

29 RG. 30.06.2012-28339.
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ortaklar ve menfaat sahiplerinin erisimine sunulan bilgi ve belgelerin internet
sitesinde yayimlanmasi zorunlu kilinmisti. Ancak 6335 sayli Kanun ile bu
yiikiimliiliik yalnizca bagimsiz denetime tabi sirketlere 6zgiilendigi icin bunlarin
paylasim ve takibi de zorlagsmigtirs®. Bu baglamda alacaklilarin inceleme hakkinin
kisitlandigindan soz edilebilir. Nitekim Sermaye Sirketlerinin Acacaklar internet
Sitelerine Dair Yonetmelik® m. 6/3-¢ hilkmii uyarinca, denetime tabi olup
béliinmeye katilan sermaye girketleri tarafindan, TTK m. 171/1°de yer alan belgeler
tizerinde inceleme yapabilecegine iligkin ilan, béliinme kararinin alindig tarihten
iki ay Once internet sitesine yiiklenir.

Bunaekolarak, Boliinme Yonergesim. 4 uyarinca taslak boliinme szlesmesinin,
boliinmeye karar verilecek genel kurul toplantisindan en az bir ay 6nce 68/151/
AET say1lh Yonerge3? m. 3 hiikkmiine gore yayimlanmasi gerektigi belirtilmistir.
Bu nedenle TTK m. 171°de yer alan inceleme hakkinin, Bliinme Yonergesi'ne
aykir1 bir sekilde sinirlandirildig: s6ylenebilirss.

Bu cercevede, aleniyet ilkesi3* de alacaklilarin korunmasina dolayll katki
saglayan onemli bir ilkedir. Ticaret sicilinin herkesin incelemesine agik olmasi
ve tescil islemlerine dayanak olusturan belgelerin temin edilebilmesi (TTK
m. 35/2), alacaklilara sirketin mali ve hukuki durumu hakkinda bilgi edinme
firsat1 sunar. Sirketin bilangosu? gibi mali tablolarinin kamuyla paylasilmasi,
alacaklilarin risk degerlendirmesini 6nceden yapabilmesini saglar. Bu durum,
alacaklinin sirketin 6deme giicilinii ve bdliinmenin etkilerini degerlendirme
imkanim artirarak, hukuki koruma iglevi goriirs®.

30 Denetime tabi sermaye sirketlerinin ticaret siciline tescil edildikleri tarihten itibaren ii¢ ay
icinde kendilerine ait bir internet sitesi agmalar1 gerekmektedir. Eger sirket, TTK m. 1524’{in
yiiriirliige girdigi tarihten 6nce kurulmussa, 6335 sayilh Kanun gecici m. 8 uyarmnca ii¢ ayhik
siire i¢inde bir internet sitesi acip sitenin belirli bir kismim1 TTK m. 1524te yer alan iceriklerin
yayimlanmasina 6zgiilemelidir. Ayrintih bilgi icin bkz. H. Ercliment Erdem, 6335 Sayili Kanun
Ile Yeni Tiirk Ticaret Kanunu'nda Yapian Degisiklikler, https://www.erdem-erdem.av.tr/bilgi-
bankasi/6335-sayili-kanun-ile-yeni-turk-ticaret-kanununda-yapilan-degisiklikler (28.07.2025).

31 RG. 31.05.2013-28663.

32 Avrupa Topluluklar1 Resmi Gazetesi Say1: L 65 Tarih: 14.03.1968.

33 Costan, Alacaklinin Korunmast, s. 219.

34 Tiirk Dil Kurumu (TDK), “aleniyet” kavramini “acik, ortada, herkesin iginde yapilan” seklinde
tamimlamaktadir (bkz. TDK Giincel Tiirkee Sozliik, “aleni”, https://sozluk.gov.tr/, 24.06.2025).
Bu dogrultuda aleniyet, bir igsin gizlenmeden, acik bicimde yapilmasi ya da bilgilendirme
amaciyla verilerin kamuya agiklanmasi anlamina gelir.

35 Sirketin ekonomik durumunun daha seffaf olmasimi saglayan bir diger Onemli unsur
sirketin bilancosudur. Bilanco, diizenlendigi tarih itibariyle sirketin varhk, yiikiimliilik ve
ozkaynaklarin gosteren tablolar: ifade eder (bkz. Giiven-Cetin, s. 88).

36 Giiven-Cetin, s. 88.
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B. Sermaye Artirimi ile Sermaye Azaltim Yoluyla Alacaklilarin
Korunmasi

Boliinen sirketin ortaklik paylarinin devralmasi i¢in devralan sirketin, sermaye
artirimi yoluyla yeni paylar olusturmasi gerekebilir. TTK m. 163 (mehaz FusG m.
33), devralan sirketin devreden sirket ortaklarinin haklarin1 koruyacak sekilde
sermaye artirmasi gerektigini diizenler. Bu paylar dogrudan devreden sirket
ortaklarina tahsis edilmelidir®”. Ancak paylarin devralan sirkete verilmesi,
boliinen sirketin malvarhigim koruyarak alacaklilarin haklarini daha fazla
giivence altina alirken paylarin dogrudan devreden sirket ortaklarina
verilmesi, malvarliginda azalmaya yol acarak alacaklilarin haklar1 agisindan
risk olusturabilirs®. Sermaye artirimi yapilmamasi ya da daha diisiik tutarda
yapilmasi da miimkiindiir. Bu durum, devralan sirketin kendi paylarina sahip
olmas1 veya boliinen sirketin devralan sirket paylarini iktisap etmesi gibi
héllerde ortaya cikabilirso.

Oteyandan, sirket malvarhiginin eksilmesinin yani sira alacakhlarin menfaatlerinin
tehlikeye diismemesi icin TTK m. 162’de sermayenin azaltilmasina4° da imkan
taninmigtir#. S6z konusu maddenin gerekcesinde, kismi boliinme yoluyla
sirketten ayrilan malvarligi kismimin kanuni ve finansal agidan yol agabilecegi
sermaye kaybinin bertaraf edilebilmesi i¢in sermaye azaltilmasi1 yoluna
bagvurulabilecegi belirtilmistir. Sirketin yeterli miktarda serbestce kullanilabilir
ozkaynaga sahip olmamasi1 durumunda, bu ka¢inilmazdir+. Ancak bunun hangi
oranda ve kosullarda yapilacag: belirsiz oldugundan, yonetim kurulu sermaye

37 Sorgunly, s. 67 ve 68.

38 Bkz. TTK m. 163 gerekeesi; Botschaft zum Bundesgesetz {iber Fusion, Spaltung, Umwandlung
und Vermogenstiibertragung (BtschftFusG), Bundesblatt (BBl) 2000 4337, s. 4435. Boliinmede
devralan sirketin yeni paylar ihrag etmek {izere sermaye artirim yoluna bagvurmasi gerekebilir.
Bu tiir artirnmlar, §125 ve §69 UmwG uyarinca olagan ayni sermaye artirimlarina kiyasla
baz1 kolayliklar sunar. Birlesmelerde ayni sermaye denetimi belirli sartlarla sinirh iken,
boliinmelerde bu denetim genellikle zorunludur. Bunun sebebi, béliinmede malvarliginin
yalnizca bir kisminin devredilmesi nedeniyle sermayenin yeterli olup olmadiginin her zaman
net olmamasidir. Bu nedenle alacaklilarin korunmasi amaciyla boliinmelerde genellikle ayni
sermaye denetimi zorunlu tutulur; §142 UmwG ise bu korumay saglamayi hedefler (Semler,
Stengel, Leonard, Seulen, §141 Rn. 1).

39 Ferna Ipekel-Kayah, Tiirk Ticaret Kanununa Gére Sermaye Ortakliklarimin Boliimmesi, On
iki Levha Yayinlari, istanbul, 2020, s. 93 ve 94.

40 TTK m. 162 hiikmii yeni bir diizenlemedir ve eTK’da bir karsihig1 yoktur. Sermaye azaltimi,
sirket esas sozlesmesinde yazili olan esas veya ¢ikarilmig sermaye rakaminin nominal/itibari
degerinin esas sozlesme degisikligi yoluyla rakamsal olarak indirilmesidir (bkz. Bahtiyar, s.
313). Boylece sirket malvarliginin bir boliimii esas sermayenin disina ¢ikarilir.

41 Tam boliinmede boliinen sirket sona ereceginden s6z konusu olamaz (bkz. TTK m. 162’nin
madde gerekgesi).

42 Hasan Pulagh, Sirketler Hukuku Serhi, Cilt 1, 3. Basi, Adalet Yayinevi, Ankara, 2018, s. 312.
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azaltilmasinin gerekli olup olmadig1 yoniinde bir karar verecek ve boliinme
raporunu hazirlayacaktir (TTK m. 162 madde gerekeesi)+. Yonetim organinin bu
yiikiimliiliikleri yerine getirmemesi halinde sorumlulugu dogar+. Sermayesini
azaltmasi gereken boliinen sirketin, sermaye artirimi siirecinde oldugu gibi, bu
iglemi boliinmenin tescilinden 6nce tamamlamasi gerekir+.

Sermaye azaltimi, ilk bakista alacaklilarin menfaatlerini zayiflatici nitelikte
bir islem olarak degerlendirilebilse de, kismi béliinme siirecinde bu islemin
gerceklestirilmesi, oOzellikle miistakbel alacaklilarin korunmasi bakimindan
islevsel bir 6nem tagimaktadir. Zira boliinme sonucunda sirket malvarliginin bir
kismi diger sirkete devredildiginden, boliinen sirkette sermayenin fiili karsiligi
azalmaktadir. Bu durumda, sermayenin gercek ekonomik duruma uygun bigimde
azaltilmas, sirketin bilancosunda sermaye ile malvarlig1 arasinda denge saglamak
suretiyle sirketin finansal yapisinin seffafligini temin eder. Boylelikle ileride sirketle
hukuki iligki kuracak miistakbel alacaklilar, gercege uygun sekilde yansitilmis bir
sermaye tutarini esas alarak risk degerlendirmesi yapabilirler. Bagka bir ifadeyle,
sermaye azaltimi, sirketin mali durumunun oldugundan daha giiclii goriinmesini
engelleyerek, miistakbel alacakhilarin yaniltilmasinin 6niine gecer. Bu yoniiyle
sermaye azaltimi, mevcut alacaklilar bakimidan dogrudan bir teminat saglamasa
da, potansiyel alacaklilarin korunmasi agisindan onleyici bir iglev iistlenir.

C. Sorumluluk Davasi Yoluyla Alacaklilarin Korunmasi

TTK m. 193/1 (FusG m. 108) uyarinca, boliinme iglemine katilan herkes+,
kusurlu davraniglariyla sirkete, ortaklara veya alacaklilara verdikleri zararlardan
sorumlu tutulur¥. Sorumluluk i¢in kisinin hukuka aykir1 sonucu istemis (kast)

43 TTK m. 162 madde gerekcesi.

44 TTK m. 162 madde gerekgesi.

45 Altoprak, s. 68.

46 “Tim sahislar” ifadesinin kullanilmasiyla kapsam bilingli olarak genis tutulmustur. Ancak
kanaatimizce, yalnmizca danismanlik faaliyeti yiiriiten kisilerin boliinme iglemlerinde esash
bir rol listlenmemeleri nedeniyle, TTK m. 193 kapsaminda acilacak sorumluluk davalarinda
taraf olarak gosterilmeleri miimkiin degildir. Bu nedenle dava, béliinme iglemlerini fiilen
gerceklestiren sirket organlarina yoneltilmelidir.

47 Ancak FusG m. 108’e gore, boliinme islemine herhangi bir sekilde katilmis bulunan kisiler, gorevlerini
yerine getirmemeleri sebebiyle meydana gelen zararlardan dolay: her bir alacakliya kars1 sorumlu
olur. Maddeden de anlagilabilecegi iizere isvicre Hukuku, yalmzca gorevlerin yapilmamasindan
kaynaklanan zararlardan sorumlulugun sz konusu olacagim diizenlemistir. Buna karsihk, TTK’'da
sorumluluk bakimindan 6zel bir kosul 6ngoriilmemistir. Sorumlulugun, yeniden yapilandirma
islemine katilan kisilerin yetkilerini kusurlu bir davramisla ihlal etmelerinden dogdugu ve TTK
m. 193’e gore kusur sorumlulugunun goérev veya yiikiimliiliik ihlalleriyle sinirh olmasi gerektigine
yonelik goriis icin bkz. H. Erciiment Erdem, “Birlesme Boliinme ve Tiir Degistirmede Yeni Davalar”,
Galatasaray Universitesi Hukuk Fakiiltesi Dergisi, Cilt 12, Say1 2, 2013, s. 129 ve 130, (Yeni
Davalar). Gorev ihlali disindaki kusurlu davramslariyla zarara yol aganlarim TTK m. 193 uyarinca
sorumlu olacagina iligkin goriis icin bkz. Ash E. Giirbiiz-Usluel, s. 159 ve 160.
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veya bu sonucu istememekle birlikte hukuka aykir1 davranigtan*® kaginmak igin
iradesini yeteri derecede ortaya koymamis (thmal)* ve zararin>® bu kusurlu
davranis sonucunda ortaya ¢ikmasi gerekirs’. Kusurun ispat1 halinde, yonetim
kurulu tiyeleri dahil siirece etkisi olan kisiler aleyhine alacakli, ortak veya sirket
tazminat talebiyle dava agabilirs®. S6z konusu maddede herhangi bir zamanagimi
siiresi diizenlenmediginden, TTK m. 560 hiikmii uygulama alan1 bulur. Buna
gore tazminat davasi, zararin ve sorumlunun 6grenilmesinden itibaren iki yil,
her haliikarda fiilin meydana gelmesinden itibaren bes y1l icinde agilmalidirss.
Sirketin teminat yiikiimliiliigiinii yerine getirmemesi gibi durumlarda bu
maddeye dayanarak sorumluluk davasi acilabilir. Buna ragmen tescil edilen
boliinme s6zlesmesi/plam gecersiz hale gelmez, zarara ugrayan alacakl yalnizca
TTK m. 193 kapsaminda sorumluluk davasi acabilecektirs+.

ll. TTK’da Yer Alan Ozel Hiikiimler Uyarinca Sirket Boliinmelerinde
Alacaklilarin Korunmasi

A. Alacaklarin Teminat Altina Alinmasi Yoluyla
1. Genel Olarak

TTKmin “Cagr1” baglikli 174’tincii maddesi (FusG m. 45 ve 46) uyarinca,
boliinmeye katilan sirketlerin alacakhlar: Tiirkiye Ticaret Sicili Gazetesinde,
yediser giin araliklarla ii¢ defa yapilacak ilanla ve sermaye sirketlerinde ayrica
internet sitesine de konulacak ilanla, alacaklarimi bildirmeye ve teminat

48 Sorumlulugun s6z konusu olabilmesi i¢in hukuka aykirihik (Rechtswidrigkeit) arz eden yapma
veya yapmama seklinde gerceklestirilen bir fiil ile meydana gelen zarar arasinda uygun bir
nedensellik baginin var olmas: gerekir (bkz. Oguzman, Oz, ss. 19-23). TTK m. 193’te (FusG
m. 108) bir yiikiimliiliik ihlali sart1 6ngoriilmemistir. Bu nedenle hukuka aykirilik, TTK m.
192’de yer alan iptal davasindan farkl olarak, birlesme, béliinme veya tiir degistirmeden dogan
yiikiimliiliiklerin disinda kalan diger yiikiimliiliiklerin ihlalinden de s6z konusu olabilir.

49 Oguzman, Oz, s. 54, 55, 56 ve 57.

50 Zarar kavrami, bir kiginin malvarliginda rizasi diginda meydana gelen azalmalari ifade eder. Eger
hukuka aykir1 bir davranisin sonucunda ortaklarin veya alacaklhilarin malvarhginda bir kayip
meydana gelirse, ugranilan zarar dogrudan zarar olarak nitelendirilir. Buna karsilik, hukuka aykir1
bir fiil sonucunda sirket bir zarara ugrar ise, alacaklinin veya ortagin malvarhiginda yalnizca dolayh
bir zararin meydana geldigi kabul edilir (bkz. Oguzman, Oz, ss. 39-43).

51 Erdem, Yeni Davalar, s. 131.

52 Erdem, Yeni Davalar, s. 132 ve 133. Davaci kural olarak zarar goren sirkettir. Eger bu sirket
yeniden yapilanma nedeniyle sona erecek ise, dava ehliyeti kiilli halefiyet vasitasiyla devralan
sirketlere geger. Eger sirket iflas halinde ise, dava ehliyeti iflas idaresine ait olur (TTK m. 556/2).

53 Ayn yonde bkz. Costan, Alacaklinin Korunmasi, s. 270. Eger s6z konusu fiil ceza verilmesini
gerektiriyor ve Tiirk Ceza Kanunu'nda daha uzun bir dava zamanagimi siiresine tabi ise, bu
zamanagimi siiresi esas alinir.

54 Aziz Gurur Aktiirk, Sermaye Sirketlerinde Béliinmede Alacakhlarin ve Iscilerin Korunmast,
Seckin Yayncilik, Istanbul, 2023, s. 63; Sener, Ortakliklarin Béliinmesi, s. 1579.
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gosterilmesi icin istemde bulunmaya cagrilirlar’s. Maddeden sirketlerin
birlesmesine dair uygulanan cagri usuliiniin, sirketlerin boliinmesi icin de
benimsendigi anlagilmaktadir. Devralma yoluyla béliinmede cagri, boliinen
ve devralan sirketler tarafindan ayr1 ayr1 yapilirken, yeni kurulus yoluyla
boliinmede yeni kurulacak olan sirket boliinme ile varhik kazanacagindan,
sadece devrolunan sirket tarafindan yerine getirilir®®>. Ancak birlesmeden
farkl olarak boliinme karar1 alacaklilara teminat verildikten sonra alinabilirs”
(TTK m. 173/1). Boliinmeye katilan sirketlerin yonetim organlari, alacaklilarin
alacaklar1 koruma altina alindiktan sonra béliinme s6zlesmesini/planini genel
kurulun onayina sunabilirlers®.

Boliinmeye katilan sirketler, 174’{incii maddede 6ngoriilen ilanlarin yayimi
tarihinden itibaren {i¢ ay icinde%?, istemde bulunan alacaklilarin alacaklarini

55 Boliinmeye katilan sirketlerin bilinen tiim alacaklilarinin teminat talebinden feragat etmis
olmasi ya da herhangi bir alacaklinin bulunmamasi durumunda dahi, anilan ilan yiikiimliliigi
yerine getirilmelidir (ipekel-Kayali, s. 280 ve 281).

56 Her ne kadar boliinme sonucunda devralan sirketin aktifleri artsa da, béliinme ile birlikte baz1
borglar da sirketin malvarligina dahil olur ve bu durum, devralan sirketin eski alacaklilarini
olumsuz etkileyebilir. Ayrica bélinme giderleri ve ortaklara ddenebilecek denklestirme
bedelleri de sirket malvarligini azaltabilir. Bu nedenle TTK, mehazi FusG’den farkl olarak,
yalnizca boliinen sirketin degil, devralan sirketlerin alacaklilarin1 da koruma altina almigtir
(Koray Demir, Tiirk Ticaret Kanunu Hiikiimlerine Gore Sirketlerin Béliinmest, Beta Yayinlari,
Istanbul, 2017, s. 132; Pulash, s. 338 ve 339).

57 Hal boyle olunca, teminata iligkin agilacak olan davalar boliinmenin tescilini engelleyebilecegi
gibi, sirketi fiilen teminat gostermeye de zorlayabilir (bkz. Costan, Alacaklimin Korunmast, s. 206).

58 Hakan Cebi, Tiirk Ticaret Kanunu Tasaristna Gore Anonim Ortakliklarin Béliinmesi, On
iki Levha Yayinlari, Istanbul, 2010, s. 258. Ogretide Giiven-Cetin, alacaklinin teminat talep
edebilmesinin yan sira béliinme kararinin tescilini engelleyebilecek nitelikte bir tedbir de
talep edebilmesinin, teminat gosterilmeden boliinme kararinin alinmasi halinde alacaklilara,
ilgili karara kars: iptal davasi agma hakkinin taninmasi gerektigi goriisiindedir (bkz. Giiven-
Cetin, s. 101).

59 Doktrindeilerisiiriilen bir goriise gore, alacaklilarayapilacak olan ¢agriilani, ortaklarininceleme
hakkina iligkin ilanla birlikte yayimlanabilir ve her iki ilan da genel kurul toplantisindan en az
iic ay 6nce yapilmis olmahdir (bkz. ipekel-Kayali, s. 282). Teminat talebine iliskin son ¢agrinin,
boliinme kararindan onceki ii¢ aylik siireden daha 6nce yapilmasi gerektigini savunan karg:
gorils icin bkz. H. Erciiment Erdem, “Anonim Ortakliklarin Béliinmesinde Alacaklilarin
Korunmas1”, Tiirk Ticaret Kanunu ile ilgili Makaleler (2009-2016), On iki Levha Yaymlari,
Istanbul, 2017, s. 595 ve 596, (Alacaklilarin Korunmasi). Isvicre hukukunda, FusG m. 46’da
teminat talep etme siiresi inceleme hakk: gibi iki ay olarak belirlenmistir ve boylece her iki
hiikiim arasinda uyum saglanmigtir. Alman hukukunda ise teminat talebinin, boliinmenin
ticaret siciline tescil ve ilan edilmesinden itibaren alt1 ay icerisinde ileri siiriilmesi gerektigi
seklinde hiikiim altina alinmistir (§22 UmwG). lamin yayimlanmamis olmasi, teminat
talebinde bulunmak i¢in kanunen 6ngoriilen alt1 aylik zamanagimi siiresinin durmasina veya
kesilmesine yol agmaz (Martin Henssler, Lutz Strohn, Carsten Miiller, Gesellschaftsrecht, C. H.
Beck, Miinih, 2024, §133 Rn. 14-17). Bu noktada, alacaklinin teminat talebinde bulunabilecegi
slirenin uzun tutulmasinin, boliinmenin gerceklesmesini zorlastirabilecek ve boliinme
silirecinin gereksiz yere uzamasina yol acabilecegi de goz 6niinde bulunduruldugunda, siirenin
ii¢ ay olarak belirlenmis olmasinin yerinde oldugu goriisiindeyiz (Ayn1 yonde bkz. Gokge-Aydin,
s. 58). Kanunda yer alan siirelerin uzatilmasinin isabetli olmayacag1 yoniindeki goriise karsilik,
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teminat altina almalidir®. Ancak bolinme ile alacakhlarin alacaklarimin

tehlikeye diismeyecegi ispatlanabilirse®, teminat gosterme ylkimliligi

ortadan kalkar®2. Ayrica sirket, diger alacaklilarin zarara ugramayacaginin

anlagilmasi hélinde, teminat gostermek yerine borcu da 6deyebilir®® (TTK m.

175). Kanun, teminatin ileri siiriilme sekli acisindan herhangi bir diizenleme

ongormediginden dolay:1 alacaklilar, teminati sartsiz ve miimkiin oldugunca

basit bir yontemle talep edebilirler®+. Ancak sozlii olarak yonlendirilen talepler

60

61

62

63

64

Demir ise bir adim daha ileri giderek, mevcut diizenlemede 6ngoriilen siirelerin zaten oldukca
uzun oldugunu ve bu durumun bdliinme siirecini gereksiz yere uzatabilecegini savunmaktadir
(Demir, s. 133).

TTK m. 175 uyarinca teminat yiikiimliligi tim bolinmeye katilan sirketler icin gecerli
oldugundan, boéliinen ve devralan sirketlerin alacaklilar1 aym ilanlarla es zamanli olarak
alacaklarim bildirmeye ¢agrilir (Sahin, s. 152). Eklemek gerekir ki, devralan sirket agisindan
risk, yalmzca devralinan borglarin aktiflerden fazla olmasi durumunda s6z konusu olur
(Kendigelen, s. 155 ve 156). Teminat talebinin hangi sirkete karsi ileri siiriilmesi gerektigi
belirsizdir. Alacaklinin alacaginin boliinme isleminden 6nce devredilip devredilmeyeceginin
bilmesi miimkiin olmadigindan teminat talebinin her haliikdrda, boliinme isleminden 6nce
borclu olan sirkete karsi yoneltilmesi gerektigi yoniinde bkz. Costan, Alacaklimin Korunmast,
s. 207 ve 208; Andreas Binder, Der Schutz der Gldubiger von Aktiengesellschaften bei
Spaltung und Vermégensiibertragung: Ein Beitrag zu einer sachgerechten Auslegung des
Fusionsgesetzes, Festschrift 100 Jahre Aargauischer Anwaltsverband, Schulthess, Ziirih,
2005, s. 15; Sahin, s. 153. Ayrica unutulmamalidir ki, sirket tarafindan yapilan ¢agrinin
alacaklilar ac¢isindan hicbir baglayicihigi yoktur. Kanunda yer alan siire igerisinde talepte
bulunmayan alacaklilarin yalnizca teminat talep etme hakki ortadan kalkar. Alacaklinin genel
hiikiimlere bagvurmasi veya miiteselsil sorumluluk vasitasiyla korunmasi pekald miimkiindiir.
Ayrmtih bilgi i¢in bkz. Erdem, Alacaklilarin Korunmas, s. 596.

Bagka bir ifadeyle, boliinme nedeniyle malvarligi azalan sirket bu kaybi yedek akgelerle
karsilayabiliyor ve sermaye azaltimina gerek kalmiyorsa, alacaklarin tehlikeye girmedigi kabul
edilebilir (Demir, s. 136 ve 137).

Alman hukukunda alacaklilar, yalmzca yapisal degisiklik sonucunda alacaklarinin tehlikeye
diisecegini inandiric1 bir sekilde kanitlayabildikleri takdirde (yaklasik ispat) teminat talep
etme hakkina sahip olurlar (§133 Abs.1 yollamasiyla §22 UmwG). S6z konusu hiikmiin
eski halinde alacakli, alacaginin ifasinin tehlikeye diisecegini ispat etmekle yiikiimliiydii.
Mevcut diizenlemeye gore ise, bunun inandiric1 bir sekilde ortaya konulmas: yeterlidir ve
bu yiikiimliilik hem devreden hem de devralan sirketlerin alacaklilarina aittir (Schmitt,
Hortnagl, Winter, §133 Rn. 1-3). Alacakli, alacaginin tehlikeye diistiigiinii ispat edebilirse,
tescil igleminin ilanindan itibaren alt1 ay i¢inde, teminat sebebi ve miktarini da belirterek, ilgili
sirkete yazil veya aksi kararlastirilmadiysa elektronik olarak bagvuruda bulunmalidir (§126
Abs.3 Biirgerliches Gesetzbuch, BGB). Bagvuruda talebin dayanag ve tutar1 gerekeeli sekilde
actklanmalidir. Uyusmazhik durumunda alacakli, alacaginin varhigim ispatla yiikiimli olur
(Henssler, Strohn, Miiller, §133 Rn. 10-13).

Kanunda yer alan “diger alacaklilarin zarara ugramayacaklarinin ispatlanmasi” ifadesiyle
kastedilen, diger alacaklilarin alacaklarina kavusma olasiiginin ortadan kalkmamasi veya
azalmamasidir. Kanunda acik bir ispat yontemi 6ngoriilmemekle birlikte, alacaklarin giivende
oldugu finansal belgeler ve uzman raporlariyla ortaya konulabilir (Demir, s. 136).

Ayni yonde bkz. Aktiirk, s. 57 ve 58. Kanunda belirtilen siire i¢erisinde bagvuran alacaklilarin
alacaklar1 teminat altina alinir. Eger 6nceden teminat altina alinmig bir alacak bulunuyorsa
ve boliinme ile bu teminatin degeri diismiisse ya da alacaklinin alacag: karsilanamiyorsa,
ek teminat verilmesi gerekir. Teminat verilmeden boliinme karari alinamaz ve genel kurul
toplantisi ileri bir tarihe ertelenir. Buna ragmen alinan karar gecersiz olur. Teminata dair
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ispat acisindan sorunlara yol acabileceginden, talebin yazili olarak ileri
siiriilmesinin uygun ve yeterli olacag: goriistindeyiz. Bir diger husus ise, ayni
teminatlarin yani sira sahsi teminatlarin da gosterilebilip gosterilemeyecegidir.
TTK’'da bu konuda herhangi bir diizenleme bulunmadigindan, teminat
tiriinlin borclu sirket veya kismi bolinmeye katilan sirketler tarafindan
belirlenebilecegi sonucuna varilir®.

TTK m. 175/2 hiikmiiniin eski hali, boliinme ile alacaklilarin alacaklarinin
tehlikeye diismediginin bir igslem denet¢isi raporuyla ispatlanmasi hélinde,
teminat gosterme yiikiimliiliigiin ortadan kalkacagi yoniindeydi. Ancak
6335 sayili Kanun ile yapilan degisiklikle, “islem denetgisi raporu ile” ifadesi
hiikiimden cikarilmis ve sadece alacaklarin tehlikeye diismediginin ispat
edilmesi ifadesiyle yetinilmistir®®. Oysaki birlesmede aynm1 konuyu diizenleyen
157'nci maddenin ticilincii fikrasi, tamamen yiirtirliikkten kaldirilmistir. Teminat
yiikiimliiliigliniin bulunmadiginin ispati acisindan ara bilan¢o ile yillik
bilancoya, béliinme raporuna ve uzman goriislerine dayanilabilir®”. Teminat
ylikiimliliigiiniin ortadan kalktigina dair ispat alacaklilar tarafindan yeterli
goriilmez ise, mahkeme bu yonde bir karar verir®.

Benzer sekilde 6335 sayili Kanun'un 41’inci maddesi ile TTK m. 174’te yer
alan “tiran elli binin iistiinde olan ve yurt diizeyinde dagitum yapilan en az
tic gazetede” ibaresi de hiiklimden cikarilmistir. Kanaatimizce bu ifadenin
kaldirilmasi pek yerinde olmamuistir, zira TTSG’de yayimlanan ilamlar yalmizca
sirket faaliyetlerini yiiriiten kisiler tarafindan takip edildiginden, tacir olmayan
alacaklilar agisindan takibi daha zor olup alacaklilarin korunmasi amacina

herhangi bir uyusmazhigin ortaya ¢ikmasi halinde mahkemeye bagvurulur (bkz. Aktiirk, s. 58,
59 ve 60). Kars1 goriis icin bkz. Demir, s. 138.

65 Diger yandan, ayni talep sahiplerinin teminat talebinde bulunup bulunamayacaklar1 da
tartismalidir. Konuya iliskin olarak Costan, ayni hakkin da belirli bir alacak hakkini veya
ayni hakkin gerceklesmesini saglayan ayni talebin temelini tegkil edebilecegini, bu vesileyle
maddenin uygulama alaninin yorum yoluyla daraltilmamasi gerektigini ifade etmektedir (bkz.
Costan, Alacaklhimin Korunmast, s. 131).

66 Bunun icin bor¢lunun ifa giicii de goz oOniinde bulundurularak ifanin tehlikeye diisiip
diismedigi incelenmelidir (bkz. Costan, Alacaklinin Korunmasi, s. 186). Madde degisikligine
iligkin olarak Gokge-Aydin, sirketten bagimsiz bir islem denetgisi tarafindan yapilacak olan
incelemenin daha objektif ve giivenilir sonuglar elde edilmesine hizmet edeceginden, maddede
degisiklige gidilmesinin isabetli olmadigini ifade etmektedir (bkz. Silan Can Gokge-Aydin,
Anonim Sirketin Boliinmesi ve Boliinmenin Is Sozlesmelerine Etkisi, Yayimlanmans Yiiksek
Lisans Tezi, Istanbul Kiiltiir Universitesi Sosyal Bilimler Enstitiisii Ozel Hukuk Anabilim Dali,
2023, S. 59).

67 Boliinme sebebiyle alacagin tehlikeye diismeyecegini, kendi ekonomik ve finansal durumu
hakkinda alacaklilardan daha fazla bilgiye sahip olan borclu sirket kanitlamahdir (bkz.
Giiven-Cetin, s. 103).

68 ipekel-Kayals, s. 292 ve 293.
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riayet etmemekte ve cagrinin miimkiin olabildigince fazla alacakliya ulagsmasini
engellemektedir®. Buna mukabil Basin flan Kurumunda veya tiraji elli binin
iistiinde olup yurt diizeyinde dagitim yapan gazetelerde ilan yapilmasinin
ongoriilmesinin daha isabetli sonuglara yol agacagi goriisiindeyiz. Alacaklilarin
boliinme siirecinden zamaninda haberdar olabilmesi ve hak kayiplarinin
onlenmesi icin dijital bildirim mekanizmalarinin hukuki bir zemine
oturtulmasi da faydal olabilir. Bu baglamda, TTSG’deki ilanlara ek olarak,
sirketin elektronik tebligat adresi ile alacaklilarin MERSIS, kayith elektronik
posta (KEP) ya da e-Devlet altyapisi iizerinden dogrudan elektronik bildirim
yapilmasi, cagrilarin daha genis kitlelere hizh ve giivenli bi¢imde ulagsmasini
saglayabilir. Sirketlerin bu bildirimleri yaptigini belgelemekle yiikiimlii olmasi
ve yiikiimliiliige uyulmamasi hélinde bildirim yapilmamis sayilmasi, 6zellikle
kiiciik alacaklilarin siireci kagirmasinin oniine gegebilir. Hukuk sisteminin
dijitallesmesiyle’ uyumlu bu yaklasim, seffaflik ve iglem giivenligi agisindan
olumlu katkilar saglayabilir.

Son olarak, boliinmenin gegerlilik kazanabilmesi icin boliinmeye katilan her
bir sirket, Ticaret Sicil Yonetmeligi”* (TSY) m. 128/5 geregince alacaklilar
icin hazirlanan ilanlarin birer 6rnegini ilgili ticaret sicil miidiirliigiine teslim
etmelidir. flanlarin hukuka uygun bir sekilde yapilip yapilmadig: ticaret sicili
memurlar tarafindan re’sen dikkate alinir?z.

2. Hiikiim ve Sonuclar:
a. Teminat Gosterme Yiikiimliiliigiiniin Zamani ve Amaci

TTK m. 173’e gore alacaklilar i¢in 6ngoriilen teminatin saglanmasindan sonra
boliinmeye katilan sirketlerin yonetim organlari, boliinme s6zlegsmesini/
planini genel kurulun onayina sunmalidir. Heniiz bir boliinme karari alinmadan
alacaklilarin alacaklarinin koruma altina alinmasinin en temel sebeplerinden
biri, boliinme sonucu sirketlerin sermayelerinin ve malvarliklarinin yeniden
yapilandirilmasi ve bu siirecte sorumluluk kapsamlarinin daralabilmesidir.
Boliinme nedeniyle sirketlerin malvarliginda bir azalma meydana geleceginden
alacaklilarinin alacaklarina kavusma olanaklar1 da bir o kadar azalacaktir.

69 Ayni yonde bkz. Aktiirk, s. 56; Karshioglu, s. 26; Sorgunluy, s. 50 ve 51; Sahin, s. 160 ve 161;
Erdem, Béoliinme, s. 85.

70 Nitekim Ulusal Yargi Ag1 Projesi (UYAP) iizerinden dava dosyalarina erisim, e-tebligat sistemi
araciligiyla taraflara elektronik ortamda bildirim yapilmasi ve bazi yargilamalarda e-durugsma
uygulamasina gegilmesi, hukuk sisteminin dijitallesme siirecine birer 6rnek tegkil etmektedir.
Bu tiir uygulamalar, hem yarg siireclerinin hizlandirilmasi hem de taraflarin bilgiye erisiminin
kolaylagtirilmasi bakimindan 6nemli iglevler tistlenmektedir.

71 RG. 19.12.2012-28541.

72 ipekel-Kayaly, s. 281.
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Dolayisiyla boliinme karar1 alinmadan once (ex ante)’3, alacaklhilarin
alacaklarinin teminat altina alinmasi gerekmektedir?+. Aksi takdirde, boliinen
sirket borclarini1 6deme kapasitesine sahip degilse alacaklilarin zarar gérmesi
riskiortaya ¢ikabilir. Birdiger sebepise, bor¢ludegisiminin beraberinde getirmis
oldugu muhtemel hak kayiplarinin 6nlenmesidir’s. Nitekim TTK m. 173%in
madde gerekcesinden de alacaklilarin alacaklari koruma altina alinmadan
boliinmenin gegerlilik kazanmamasinin hedef alindigi anlagilmaktadir.
Opysaki birlesmeye iligkin hiikiimler, birlesme hukuken gecerlilik kazandiktan
sonra (ex post) alacaklilarin alacaklarinin teminat altina alinacagi sekilde
diizenlenmistir (TTK m. 157/1)7°. Bu fark, boéliinmenin dogrudan alacaklhilarin
menfaatleri bakimindan daha yiiksek risk icermesinden kaynaklanmaktadir.

b. Koruma Kapsaminda Yer Alan Alacaklar

Hangi alacaklarin koruma sisteminden faydalanacagina dair herhangi bir
kanuni diizenleme bulunmadigindan dolayr bazi1 sorunlar ortaya cikabilir.
Bunlardan ilki, ¢ekismeli veya sarta bagh alacaklarin koruma kapsaminda
degerlendirilip degerlendirilmeyecegine iligkindir. Kanaatimizce, TTK'da
hangi alacaklarin koruma kapsaminda yer aldig1 acikc¢a belirtilmediginden
ve alacakllar {istiin menfaat sahibi kabul edildiginden dolayi, ¢ekismeli veya
sarta baglh alacaklar i¢in de teminat gosterilmelidir”. Bu sayede, yargilamaya
konu edilmis alacaklarin hukuki durumlarinin acikliga kavusturulmasi
siirecinde dahi alacaklilarin hak kaybina ugramasi 6nlenecektir. Kanundaki
belirsizlik, kotii niyetli sirketlerin hileli yollarla ¢ekisme yaratarak teminat
yiiklimliiliigiinden kacinma olasiligini artirmakta ve ¢ekismeli veya sarta bagh
alacaklarin teminat kapsamina acik¢a dahil edilmesini gerekli kilmaktadir?®.
Boliinmenin tescilinden 6nce muaccel héle gelmis alacaklar kesin olarak

73 Sahin, s. 150.

74 Boliinme Yonergesi m. 12/2°de ayrica, boliinmeye katilan sirketlerin ekonomik durumunun
korumay1 gerekli kilmasi ve alacaklilarin giivenceye sahip olmamalar1 halinde kendilerine
yeterli giivence verilmesini talep edebilecekleri ifade edilmektedir.

75 Oru¢ Hami Sener, Teorik ve Uygulamal Ortakliklar Hukuku Ders Kitabi, 4. Basi, Seckin
Yaymcilik, Ankara, 2019, s. 149, (Ortaliklar Hukuku).

76 Alman Nev’i Degistirme Kanunu'na gore alacaklilar, yalnizca béliinmenin hukuken gecerlilik
kazanmasindan sonra teminat talebinde bulunabilirler. Dolayisiyla béliinme kararinin
alinabilmesi, alacaklarin teminat altina alinmis olmasi sartina bagh degildir (§133 Abs.1 atfiyla
§22 UmwG).

77 Aym yonde bkz. Costan, Alacaklimn Korunmasi, s. 140 ve 141. Kosula bagh alacaklar
teriminin kapsamina, TBK m. 170 vd. diizenlenen geciktirici ve bozucu kosula bagh alacaklar
ile kismi boliinme tarihine kadar birikmis olan faizler gibi fer’i nitelikteki alacaklar da dahildir
(Giiven-Cetin, s. 98). Alman hukukundaki benzer goriis i¢in bkz. Schmitt, Hortnagl, Winter, §133
Rn. 6-7.

78 Karshoglu, s. 23 ve 24.

Journal of istanbul Medipol University School of Law 13 (1), Spring 2026



18 | Sirket Bolinmelerinde Alacaklilarin Korunmasina Iliskin Alternatif Yaklagimlar ve Yeni Koruma Mekanizmalar

teminat kapsamina dahil edilmelidir. Esas olan, alacagin hukuki sebebinin
boliinme kararinin hukuki gegerlilik kazandig: tarihten 6nce mevecut olmasidir,
alacagin fiillen dogmus olmasi sart degildir.

c. Siirekli Borg iliskilerinde Teminat Gosterme Yiikiimliiliigii

Siirekli borg iligkilerinde® borglar, belirli bir zaman diliminde ifa edilmek
iizere dogmak yerine siirekli bir sekilde devam eder ve kars: taraf s6zlesmeyi
belirli kosullar altinda feshetme hakkina sahiptir®:. Fesih hakkinin mevcut
olmasi nedeniyle, muaccel olmayan borglarin teminata baglanmasi veya
derhédl 6denmesi beklenemez. Kanaatimizce, siirekli bor¢ iligkisi doguran
sozlesmelerde alacakliya yalmzca sozlesmeyi feshetme imkami taninmasi
yeterli degildir, alacaginin giivence altina alinabilmesi i¢in uygun bir teminat
talep etme hakki da saglanmaldir. Alacaklinin haklarinin korunmasi
agisindan, alacagin tehlikeye diismedigi borclu tarafindan ispatlanmadik¢a
teminat verilmesi yerinde olacaktir. Bu yaklagim, alacaklilarin korunmasina
iligkin TTK m. 175/2 hiikmiiyle de oértiigmektedir. S6zlesmede fesih hakkinin
bulunmamasi hélinde alacaklhilarin hak kaybina ugrama riski vardir ve bu
nedenle taraflarin menfaatlerinin dengeli bir sekilde korunmasi gerekmektedir.
Ancak beklenen haklar i¢in boyle bir durum s6z konusu olamaz, zira ileri
siiriilebilecek hak heniiz dogmamistir®?. Esas olan, alacagin hukuki sebebinin
boliinmenin hukuki gegerlilik kazandig: tarihten 6nce mevcut olmasidir, ayrica
alacagin fiillen dogmus olmasi sart degildir®.

¢. Koruma Sisteminin Zaman Bakimindan Sinirlar:

Acikliga kavusturulmasi gereken bir diger mesele ise, hangi zaman araliginda
dogan alacaklarin talep edilebilecegidir. TTK’da ¢agridan once dogmus olan
alacaklarin talep edilebilecegi acik¢ca hiikiim altina alinmistir. Ancak ii¢
aylik siirenin i¢inde olup cagridan sonra ve boliinmenin ticaret siciline tescil
edilmesinden 6nce gegecek zaman dilimi i¢inde de bir alacagin dogmasi s6z

79 Ayn1 yondeki goriisler icin bkz. Karshoglu, s. 24; ipekel-Kayal, s. 285. Farkh yondeki goriisler
icin bkz. Costan, Alacaklinin Korunmasi, s. 141 ve 142; Aktiirk, s. 56 ve 57; Erdem, Alacaklhilarin
Korunmasi, s. 594; Demir, s. 135. Alman hukukunda, muaccel alacaklar bakimindan teminat
yerine dogrudan alacagin ifasinin talep edilebilecegi diizenlenmistir (§22 Abs.1 UmwG). Ayrica
teminat yiikiimliiliigii yerine getirilmedigi takdirde, ilgili sirkete kars1 icra takibi baglatilabilir
veya uygun nitelikte bir tazminat davasi acilabilir (Henssler, Strohn, Miiller, §133 Rn. 14).

80 Siirekli borg iligkisi, taraflar arasinda diizenli ve devamh bir yiikiimliiliik akigini 6ngéren
sozlesmelerde ortaya cikar (M. Kemal Oguzman, M. Turgut Oz, Bor¢lar Hukuku Genel
Hiikiimler, Cilt 1, 17. Bas1, Vedat Kitapcilik, istanbul, 2019, s. 12).

81 Poroy, Tekinalp, Camoglu, s. 161.

82 Cebi, s. 260 ve 261.

83 Costan, Alacakhinin Korunmast, s. 193 ve 194.
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konusu olabilir. Bu nedenle béliinme kararinin tescil edilmesinden 6nce dogan
alacaklarin da koruma kapsamina dahil edilmesi gerekir®+. TTK m. 179/4’e gore
boliinme iglemi, ticaret siciline tescil edildigi andan itibaren hiikiim dogurur
ve tescil ile birlikte boliinen sirketin envanterinde yer alan boliinmeye konu
tim aktif ve pasifler devralan sirketlere gecer. Tam boliinme durumunda,
boliinen sirket tasfiyeye girmeden infisah eder ve bu nedenle alacaklilarin
dogrudan bu sirkete bagvurma imkan1 ortadan kalkar. Bu nedenle tescil ile
ilan arasindaki siiregte dogan alacaklarin koruma kapsaminda yer almamasi
gerektigi gorilisiindeyiz®.

d. Teminatin Sekli ve Kapsami

Ayrica birlesmede oldugu iizere boliinmede de teminat talebinde bulunan
alacaklilar arasinda bir ayrim gozetilmemelidir, sirketin malvarligr ve
mevcudu da goz oniinde bulundurularak, uygun bir teminat belirlenmelidir.
Zira teminat gosterme yiikiimliiliigii nedeniyle bir taraftan béliinme anlamsiz
kilinmamalidir, 6te yandan da alacaklilarin menfaatleri ihlal edilmemelidir.
Bu nedenle teminat miktarinin bir sinirlamaya tabi tutulmasi gerektigi
kanaatindeyiz®. Unutulmamalidir ki, burada alacagin teminat altina alinmasi
esas oldugundan ve TTK'da bu teminatin, yalnizca boliinmeye katilan
sirketler tarafindan yerine getirilebilecegi belirtilmediginden, ii¢lincii kisilerin
gosterecegi teminatlarin da kabul edilmesi gerekir.

e. Borcun Odenmesi Yoluyla Teminat Yerine Getirme

Ote yandan, borclu sirket TTK m. 175/3’e dayanarak teminat gostermek yerine
borcu da 6deyebilir. Burada kastedilen borcun yalnizca vadesi geldiginde
ifa edilmesidir ve bor¢lu TBK m. 96 uyarinca alacaklinin rizasi olmaksizin
borcu vadesinden once 6deyemez. Zira borcun erken ifa edilmesi, sirketin
malvarliginin azalmasina ve sonradan teminat talebinde bulunan alacaklinin
hukuki durumunun kétiilesmesine yol agabilir®”. Sirketin bu yonde bir iddiasi
varsa mahkemeye bagvurup hakli oldugunu kanitlayabilir®®. 6100 sayili Hukuk

84 Karshoglu, s. 24 ve 25.

85 Benzer sekilde bkz. Erdem, Alacakhlarin Korunmast, s. 591, 592 ve 593; ipekel-Kayali, s. 288.
Yonerge uyarinca iiye devletler, boliinen sirketlerin alacaklilarinin menfaatlerini koruyacak bir
sistem olusturmakla yiikiimlidiir ve boliinmenin ilanindan 6nce dogmus ancak ilan tarihinde
heniiz muaccel olmamig alacaklar bakimindan teminat talep etme hakk: taninmistir (Béliinme
Yonergesi m. 12).

86 Ayniyonde bkz. Karshoglu, s. 31; Aktiirk, s. 59 ve 60. Aksi yondeki goriis i¢in bkz. Sorgunlu, s.
52 ve 53.

87 Giiven-Cetin, s. 102.

88 Poroy, Tekinalp, Camoglu, s. 187.
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Muhakemeleri Kanunu® (HMK) m. 190 geregi, kanunda 6zel bir diizenleme
bulunmadikea ispat yiikii, iddia edilen vakiaya bagh olarak kendi lehine hak
cikaracak tarafa ait olacagindan somut olayda ilgili sirkete ait olacaktur.

B. Sorumluluk Temelli Koruma
1. Béliinmeye Katilan Sirketlerin ikinci Dereceden Sorumlulugu

TTK m. 176’ya gore (FusG m. 47) boliinme sozlesmesi veya boliinme planiyla
kendisine bor¢®® tahsis edilen sirket birinci dereceden ve alacaklilarin
alacaklarinin ifa edilmemesi iizerine boliinmeye katilan diger sirketler de
ikinci dereceden miiteselsil” sorumlu olurlar%. Ikinci dereceden sorumlu
sirketlerin takip edilebilmeleri igin, alacagin teminat altina alinmamis ve
birinci derecede sorumlu sirketin, a) iflas etmis, b) konkordato siiresi almis,
c) aleyhinde yapilan bir icra takibinde kesin aciz vesikas1 alinmasinin sartlar
dogmus?, d) merkezi yurt disina taginmig ve artik Tiirkiye’de takip edilemez
duruma gelmis veya e) yurt disindaki merkezinin yeri degistirilmis ve bu
sebeple hukuken takibi 6nemli derecede giiclesmis olmasi gerekir. Dolayisiyla
ikinci dereceden sorumlu ortakliklarin takip edilebilmesi icin, alacagin
teminat altina alinmamis ve TTK m. 176/2’de sayilan hallerden en az birinin
gerceklesmis olmasi gerekmektedird4.

89 RG. 12.01.2011-27836.

90 Borcun boéliinme isleminin ilan edilmesinden 6nce dogmus olmas: yeterlidir, alacaklilarin
bildirimde bulunmus olmasi sart degildir.

91 Miiteselsil borg iligkisi, birden fazla bor¢lunun bir veya daha fazla alacakliya kars1 sorumlu
oldugu, borcun tamamindan her bir bor¢lunun birlikte ve tam olarak sorumlu oldugu borg
iligkisidir. Bu durumda, herhangi bir bor¢lu borcunu ifa ettiginde, diger borclular da borcun
ifa edilen kadar kismindan kurtulmus olur. Alacakli, borcun ifas1 igin diledigi borcluya
bagsvurabilir (bkz. Oguzman, Oz, s. 467).

92 Y.11. HD, 28.11.2022, E. 2022/6679, K. 2022/8424, Lexpera (13.02.2025).

93 Konuya iligkin olarak Erdem, aciz vesikasimin alinmasmin zorlugu da g6z Oniinde
bulunduruldugunda, miiteselsil sorumluluga iliskin hiikiimlerin daha etkin bir sekilde
isleyebilmesi igin s6z konusu sartin; limited sirketten kismen/tamamen tahsil edilemeyen ya
da tahsil edilemeyecegi anlasilan kamu alacaklarindan sirket ortaklarinin sorumlu tutulmasina
benzer bir bigimde, birinci dereceden sorumlu sirketten tahsil edilemeyecegi anlagilan
alacaklarin da bu kapsama déhil edilmesinin ¢ok daha elverisli sonuglar dogurabilecegini ifade
etmektedir (bkz. Erdem, Alacaklilarin Korunmast, s. 610 ve 611).

94 Boliinme Yonergesi m. 12/3 uyarinca, devralan sirketin borcunu ifa etmemesi hélinde
boliinmeye katilan tiim sirketler, kendilerine tahsis edilen net malvarhig ile sinirli olmak
iizere miistereken ve miiteselsilen sorumlu tutulabilirler. Bu minvalde, devralan sirket birinci
dereceden ve sinirsiz olarak, boliinme islemine katilan diger sirketler ise, devraldiklari net
malvarlig1 oran ile simirli olmak {iizere ikinci dereceden miiteselsil sorumlu tutulabilirler.
Ayrica Yonerge m. 12/6, devralan sirketlerin herhangi bir sinirlamaya tabi olmaksizin birinci
dereceden miistereken ve miiteselsilen sorumlu tutulmalarina da izin vermektedir. Uye
devletlerin bu hususa iligkin i¢ hukuk niteliginde bir diizenlemeleri bulunmaz ise, Boliinme
Yonergesi m. 12/3 hiikmii uygulamir. Ayrica belirtmek gerekir ki Yonerge'de, kismen
boliinen sirketin boliinme iglemiyle devredilmeyen yiikiimliiliiklerine iligkin bir diizenleme
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Hitkme gore boliinmenin gerceklesmesinden once, alacaklinin alacag: ifa
edilmez ve teminat altina alinmaz ise®, boliinmeye katilan ve ikinci dereceden
sorumlu olan diger sirketlere basvurulabilir. Ikinci dereceden sorumlu olan
sirketler, alacaklarin ve borglarin intikali sebebiyle yiikiimliiliigiin devredildigi
sirket ile birlikte miiteselsilen sorumlu olurlar. Alacakli, birinci dereceden
sorumlu olan sirkete basvurmadan ikinci dereceden sorumlu olan diger
sirketlere bagvuramaz®. Boylece boliinmeye katilan ikinci dereceden sorumlu
sirketler, boliinme yoluyla devredilip ifa edilmeyen yiikiimliiliiklerden sorumlu
tutulabilirler?” (TTK m. 176 madde gerekgesi). Yargitay da boliinmeden sonra
davalinin akdi sorumlulugunun béliinme s6zlesmesiile ortadan kalkmayacagini
ifade etmektedir®®.

Boliinmenin disinda kalan yiikiimliiliiklerden dolay1 tam boliinmeye katilan
sirketlerin miiteselsil sorumlulugu acisindan TTK m. 168 hiikmii uygulanir®.
Buna gore, tam boliinmede boliinme sézlesmesi veya plani ile herhangi bir
sirkete ozgililenmemis borclardan, boliinmeye katilan diger sirketler birinci

bulunmamaktadir. Ancak Boliinme Yonergesi m. 25’te kismi boliinmelerin de bu Yonerge
kapsaminda ele alinabilecegi Ongoriilmiistiir. Boylece kismi boliinmelerde de béliinen
sirketin devredilmeyen yiikiimliiliikleri agisindan Boliinme YoOnergesi m. 12/3 hiikmiiniin
uygulanabilecegi, aksi yonde bir kanaatin hasil olmas1 durumunda, kismen béliinen sirketin
devredilmeyen yiikiimliliiklerinin koruma kapsaminin disinda tutulacagi sonucuna varilir.
Alacaklilar arasinda bir ayrima yol acan bu tarz bir yorumun kabul edilemeyecegi kanaatindeyiz.
Ayni yonde bkz. Costan, Alacaklinin Korunmast, s. 244, 245 ve 246.

95 Eger alacaklilarin alacag: teminat altina alinmis olur ise, ikinci dereceden sorumlu sirketlerin
miiteselsil sorumluluguna bagvurulamayacaktir. TTK m. 176 hiikmii, teminatin yeterli
olmadigi durumlar1 da kapsayacak sekilde diizenlenmis olsa idi, alacaklilarin alacaklari
acisindan daha giivenceli olurdu (bkz. ipekel-Kayali, s. 295). Erdem’e gore, teminatin borcu
karsilamayacaginin bastan itibaren acikca 6ngoriilebilmesi durumunda da ikinci dereceden
sorumluluk dogar ve alacakli, asil borclunun yani sira ikinci derecede sorumlu sirkete
de bagvurabilir (Erdem, Alacakhlarin Korunmasi, s. 340). Bir diger goriise gore Giiven-
Cetin, teminatin alacagi karsilamamasi durumunda ikinci dereceden sorumlu sirketlerin
sorumluluguna basvurulamayacagi, bu halde alacaklinin birinci dereceden sorumlu sirkete
kars1 dava agmas gerektigini, teminatin ge¢ tamamlanmasindan dolay1 bir zararin meydana
gelmesi durumunda ise, TTK m. 193’e gore 6zel sorumluluk davasi acilabilecegi goriisiindedir
(bkz. Gliven-Cetin, s. 112).

96 Giiven-Cetin, s. 111.

97 Bu sekilde alacaklilara ek bir koruma yontemi saglanarak boliinme islemine katilan sirketlerin
menfaatleri ile alacaklilarin menfaatleri arasinda saglam bir dengenin kurulmasi amaclanmigtir
(bkz. Aktiirk, s. 64).

98 Y. 3. HD, 01.06.2017, E. 2016/17580, K. 2017/8858, Lexpera (18.01.2025). Ayrica Yargitay'in,
sirket boliinmesinde alacaklinin alacagin tahsili i¢in eda davasi agma imkani1 varken tespit
davasi agmasinda hukuki yarar1 bulunmadigina iligkin karari i¢in bkz. Y. 11. HD, 12.09.2024,
E. 2023/3326, K. 2024/6328, Lexpera (12.02.2025).

99 Kendigelen, s. 153. Ayrica Kendigelen, kismi béliinmede boliinme plani/s6zlesmesinde yer
almayan malvarlig1 unsurlarinin béliinmenin kapsamina alinmadiklar1 anlamina geldiginden
ve bunlarin devreden sirkette kalacagi kesin oldugundan, TTK 168/1-b hiikmiine ihtiyac
duyulmadig goriistindedir (bkz. Kendigelen, s. 153).
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derecede miiteselsil olarak sorumludur®® (TTK m. 168/3). Ozellikle TTK m.
168/3 hiikmii, alacaklilarin miiteselsil sorumluluk yoluyla korunmasi acisindan
biiyiik 6neme sahiptir. Kismi boliinmede boliinen sirketin infisah etmemesi
nedeniyle tahsisi yapilmayan yiikiimliiliikler boliinen sirkette kalirken'**, tam
boliinmede boliinen sirket sona ereceginden tahsis edilmeyen yilikiimliiliikler
boliinmeye katilan sirketlere ait olur. Ancak burada malvarliginin aktif kismi
ile pasif kism1 arasinda bir ayrim yapmak gerekir. Boliinme sozlesmesi/
plani ile tahsisi yapilmayan aktif malvarligi unsurlari iizerinde devralan tiim
sirketlerin, boliinme s6zlesmesi/planiyla kendilerine gecen aktif malvarhiginin
oranina gore payll miilkiyet hakki dogar (TTK m. 168/1). Buna karsilik
boliinme sozlesmesi/plani ile tahsisi yapilmayan pasif malvarhg: (borglar)
unsurlar hakkinda béliinmeye katilan tiim sirketler miiteselsilen sorumlu olur
(TTK m. 168/3). Bu durumda sorumluluk, iktisap edilen net malvarligi oranina
gore tayin edilmez; tiim devralan sirketlerin tahsisi yapilmayan borglarin
tamamindan da miiteselsil sorumlu oldugu kabul edilir©=.

Kanunda belirtilen miiteselsil sorumluluk hali yalmizca bodliinme yoluyla
devredilen ancak ifa edilmeyen yiikiimliiliikleri*s kapsamaktadir, kismen
boliinensirketinboliinmeplani/sézlesmesiiledevredilmeyenyiikiimliiliikleriyle
devralan sirketin mevcut borclar1 dahil degildir. Kanaatimizce bu pek isabetli
bir yaklagim degildir. Zira kismen béliinecek sirketin malvarlig azalacagindan
dolay1, alacaklilarin borcun ifas1 igin basvurabilecegi malvarligi da ayni
oranda azalacaktir*4. Bu nedenle, alacaklilarin kismi boliinmeden olumsuz
etkilenmemeleri i¢cin boliinmeye katilan sirketlerin, kismen béliinecek sirketin
devredilmemis yiikiimliiliiklerinden de ikinci dereceden miiteselsil sorumlu
tutulmalar: gerekir (TTK m. 168/3 kiyasen)!°s.

TTK'da ifada bulunan sirketin riicu hakkina iligkin ac¢ik bir diizenleme
bulunmamaktadir. Ogretide, borcu 6deyen ikinci dereceden sorumlu sirketin

100 Y. 8. HD, 26.12.2016, E. 2016/8558, K. 2016/9800, Lexpera (09.02.2025). Ayn1 yonde bkz. Y.
8. HD, 23.02.2015, E. 2014/4414, K. 2015/4793, Lexpera (09.02.2025).

101 Boliinme sozlesmesi/planiyla tahsisi yapilmayan borgclar boliinmeye katilan diger sirketlere
devredilmeyeceginden, kismen boliinen sirket s6z konusu bor¢lardan tek bagina sorumlu olur
(bkz. Giiven-Cetin, s. 117).

102 Giiven-Cetin, s. 118. Ayrica bkz. Y. 8. HD, 24.11.2015, E. 2015/9490, K. 2015/21096, Lexpera
(04.01.2025).

103 TTK m. 176 gerekcesine gore tahsis edilen yiikiimliiliiklerden, béliinme s6zlesmesi/plani
ile boliinen sirketin bazi borglarinin, boliinmeye katilan sirketlerden birine devredilmesi
kastedilmektedir.

104 Pulagly, s. 338.

105 Ayni yonde bkz. Hiilya Costan, “Boliinmeye Katilan Sirketlerin Miiteselsil Sorumluluklarinin
Simirlandirilmas1”, Marmara Universitesi Hukuk Fakiiltesi Dergisi, Cilt 18, Say1 2, 2012, s.
233, (Miiteselsil Sorumluluk); ipekel-Kayaly, s. 297.
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oncelikle birinci dereceden sorumlu sirkete riicu edebilecegi, bunun miimkiin
olmamasi halinde ise diger ikinci dereceden sorumlu sirketlere bagvurulabilecegi
kabul edilmektedir. Riicu hakki, béliinme plani veya sozlesmede aksi kararlas-
tirlmadik¢a, TTK m. 168/1 (FusG m. 38/1) hiikmii kiyasen uygulanarak ve
devredilen net malvarhg orani esas alinarak belirlenmelidir®®. Bu tarz bir
yaklasimin benimsenmesi halinde, Boliinme Yonergesi m. 12/3 ve m. 12/7 ile de
bir uyumluluk saglanmig olunur. Bu goriis, makalenin IV. Boliimiinde yer alan
“Sorumlulugun Yarar Saglama Derecesine Gore Belirlenmesi” baghg altinda
sorgulanacak ve alternatif bir 6neri sunulacaktir.

Sirketlerin miiteselsil sorumlulugunun sinirlandirilmasina iligkin olarak
mevzuatimizda herhangi bir hiikiim bulunmamaktadir. isvicre 6gretisinden
Binder, ozellikle ikinci dereceden miiteselsil sorumlulugun herhangi bir
zamansal sinirlamaya bagh kilinmamis olmasinin, boliinmenin, sirketler
acgisindan elverigsiz bir yeniden yapilanma modeli olarak algilanmasina yol
acabilecegi goriisiindedir*’. Kanaatimizce, sirketlerin miiteselsil sorumlulugu
hem miktar hem de siire bakimindan bir sinirlamaya tabi olmalidir. Ne
var ki, TBK'nin “Malvarliginin veya isletmenin devralinmas1” baghikhh m.
202/2 hiikmii, 6nceki bor¢lunun iki y1l siireyle devralanla birlikte miiteselsil
bor¢lu olacagini diizenlemektedir. Bu hiikmiin, boliinen sirketlere dogrudan
uygulanabilecegi gozden kagmamalidir'®. Birinci dereceden sorumlu sirketin
sorumlulugu, TBK’nin zamanasimina iligskin hiikiimlerine gore belirlenmesine
karsin, ikinci dereceden sorumlu sirketler agisindan sinirsiz bir sorumluluk
rejiminin kabul edilmesi, hem hakkaniyete aykiri olur hem de boliinme iglemini
elverigsiz hale getirebilir. Bu baglamda alacaklinin, ikinci dereceden miiteselsil
sorumlu sirkete kars1 yalnizca sirkete tahsis edilen net malvarligi oraninda
bagvuru hakki elde edebilmesi gerektigi goriisiindeyiz (Boliinme Yonergesine
paralel olarak). Boylece kanunen iistiin menfaat sahibi kabul edilen alacaklilar,
ikinci dereceden miiteselsil sorumlulugun sinirh tutulmasina ragmen hala
korunmus ve olas1 hak kayiplar1 6nlenmis olur. Ayn1 zamanda sirketlerin
durumu hakkaniyete aykir1 bir sekilde zorlastirlmadan, sorumluluklarin

106 Costan, Miiteselsil Sorumluluk, s. 236; Erdem, Alacaklilarin Korunmasi, s. 608; Ayhan,
Caglar, Ozdamar, s. 514.

107 Binder, s. 11 ve 12.

108 Buna karsilik Costan, TBK m. 202’de diizenlenen ve devralan ile devredenin miiteselsil
sorumluluguna iligkin zamanagimi hiikmiiniin kiyasa elverigli olmadig1 goriisiindedir. Zira
TTK m. 176’da benimsenen model, miiteselsil degil, fer'i sorumluluk esasina dayanir. Bu
nedenle, TTK m. 177'nin atfiyla kiyasen uygulanmasi gereken hiikiim TTK m. 158 olmalidir
(Costan, Alacakhlarn Korunmast, s. 248). Ote yandan, Gokce-Aydin kanunda herhangi
bir hak diisiiriicii siire tayin edilmediginden miiteselsil sorumlulugun smirsiz oldugu ve
zamanagimi siirelerinin yalmzca borclu tarafindan bir def’i mahiyetinde ileri siiriildiigiinde
dikkate alinacagi kanaatindedir (bkz. Gokee-Aydin, s. 60).
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kapsami acisindan bir belirlilik saglanmis olunur'®.

Tiirk hukukundan farkli olarak Alman hukukunda iki tiirli bir sorumluluk
rejimi ongoriilmemistir, alacaklilar diledikleri sirkete bagvurarak borglarinin
ifasim1 talep edebilmektedirler. Boliinme soOzlesmesi ile borcun tahsis
edilmedigi sirket de boylece borcun tiimiinden sorumlu tutulmaktadir. Bor¢lu
sirketin malvarliginin boliinmiis olup olmamasinin da bir 6nemi yoktur. Her
ne kadar alacagin miktar ve tiirii itibariyle kanunda herhangi bir sinirlama
mevcut olmasa da zamansal agidan aynisi sOylenemez. Zira kanunda bu
sorumluluk halinin bes yillik bir zamanasimi siiresine tabi oldugu agik¢a
belirtilmistir (§133 Abs.3 UmwG). Bes yillik zamanasimi siiresinin sona
ermesiyle birlikte borcun tahsis edildigi sirketlerin sorumlulugu da sona erer*®.
Buna kargilik Tiirk hukukunda boliinmeden dogan sorumluluklara iligkin 6zel
bir zamanagimi siiresi 6ngoriilmemistir. Ancak borglar, tiirlerine gore genel
veya 0zel zamanagim siirelerine tabi olmaya devam eder.

2, Ortaklarin Kisisel Sorumlulugu

Ortaklarin kisisel sorumluluklarina dair TTK m. 177nin yapmis oldugu
atif nedeniyle, birlesmede gegerli olan TTK m. 158 (FusG m. 26) hiikmii
sirketlerin boliinmesi i¢in de uygulanir. Ancak bu madde, sermayesi paylara
boliinmiis komandit sirketler ile ortaklarinin sahsi sorumlulugu 6ngoriilen
kooperatiflerin (Kooperatifler Kanunu m. 30), tiizel kisiliklerini yitirecekleri
sekilde tam boliinmeleri halinde uygulanir. Hiikme gore, birlesmeden once
devrolunan sahis girketinin bor¢larindan sorumlu olan ortaklarin sorumlulugu,
birlesmeden sonra da devam eder*?. Ancak bunun i¢in borglarin, birlesme
kararinin ilan edilmesinden 6nce dogmus veya borcu doguran sebeplerin bu
tarihten 6nce meydana gelmis olmalar: gerekir (TTK m. 158/1).

109 Ayni yonde bkz. Cebi, s. 264; Giiven-Cetin, s. 114 ve 115; Demir, s, 212; Elif Cemre Haziroglu,
“Ticari Isletmenin Bir Ticaret Sirketine Doniismesinde Ticari Isletmeyi isletenin Onceki
Borclardan Sorumlulugu”, Ticaret ve Fikri Miilkiyet Hukuku Dergisi, Cilt 3, Say1 1, 2017, s. 76.

110 Costan, Alacaklimin Korunmast, s. 238 ve 239; Binder, s. 36; Cebi, s. 265.

111 Sener, Ortakliklar Hukuku, s. 152. Anonim sirketlerde ortaklarin sorumlulugu, sadece
taahhiit ettikleri sermaye ile sinirli oldugundan TTK m. 177 hiikmii uygulama alam bulmaz
(bkz. Bahtiyar, s. 100). Limited sirketlerde ise ortaklarin ek 6deme borcu gibi dogrudan sirkete
kars: kisisel nitelikte yiikiimliiliikleri s6z konusu olabilir. Bu sebeple limited sirket ortaklar
yoniinden de m. 177'nin uygulanamayacag kanaatindeyiz. Ayni1 yonde bkz. Karslioglu, s. 40;
Sorgunlu, s. 62 ve 63; Ayhan, Caglar, Ozdamar, s. 515.

112 Sirket ortaklarimin sahsi sorumlulugunun ongoriilmesi suretiyle bir yandan alacaklilarin
boliinme nedeniyle bir zarara ugramamasi, 6te yandan ise sahsen sorumlu olan ortaklarin
haksiz yarar elde etmemeleri hedeflenmistir (TTK m. 177'nin yapmis oldugu atif uyarinca TTK
m. 157'nin madde gerekeesi).
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Ogretide Costan, ortaklarin kisisel sorumlulugunu diizenleyen TTK m. 177'nin,
boliinmeye katilan sirketlerin miiteselsil sorumlulugunu diizenleyen TTK m.
176’ya gore ikincil nitelikte oldugunu, bu nedenle ortaga basvurulabilmesi i¢in
oncelikle sirketlere karsiyapilan takibin bagarisiz olmasi veya bu sirketlere karsi
takip imkaninin bulunmamasi gerektigini savunur*s. Her ne kadar kanunda
(ornegin TTK m. 237, m. 325 ve AATUHK m. 35) ortaklarin sorumlulugunda
once sirkete bagvurulmasi gerektigi acikca diizenlenmis olsa da, boliinmenin
alacaklilar acisindan tasidigi yiiksek risk nedeniyle birlesmeye kiyasla
daha giiclii ve 6nleyici koruma mekanizmalarina ihtiyag vardir. Bu sebeple,
TTK m. 177nin m. 176’dan bagimsiz ve dogrudan uygulanmasi gerektigi
goriisiindeyiz4. Bu dogrultuda, alacaklilarin etkin sekilde korunabilmesi icin
TTK m. 177, m. 176’ya bagh ikincil bir diizenleme olarak degil, bagimsiz bir
sorumluluk mekanizmasi olarak ele alinmalidir.

Ote yandan, boliinen sirketin borclarindan dogan ve ortaklarm Kkisisel
sorumluluguna konu olan istemler, boliinme kararinin ilan edildigi tarihten
itibaren {i¢ y1l gecince zamanasimina ugrar. Bununla birlikte, ilan tarihinden
once dogmus veya dogmasi kuvvetle muhtemel bir bor¢ dolayisiyla dava
acilmis ya da icra takibine baslanmigsa, bu istemler bakimindan zamanagimi
siiresi uygulanmaz's (TTK m. 177 atfiyla TTK m. 158/2). Bu diizenleme, daha
Once zamanagimina ugramis taleplere yeni bir siire kazandirmadigi gibi,
siiresinden Once zamanasimina ugrayacak taleplerin de kendi zamanagsimi
hiikiimlerine tabi olacagini gostermektedir (TTK m. 158/2). Kanun koyucu,
boéliinen sirketin borglar: nedeniyle ortaklarin kisisel sorumlulugunu 6zel bir
zamanagimi sliresine baglamistir. Bu sorumluluga iligkin talepler, istisna tegkil
eden durumlar disinda, boliinme kararinin ilanindan itibaren ii¢ yil iginde ileri
siiriilmelidir. Mehaz Isvicre hukukunda da iic y1l 6ngériilmiis olup bu siirenin
baslangici, boliinmenin tescil edildigi tarihtir (FusG m. 48 atfiyla FusG m.
26/2). Tiirk hukukunda ise siire ilandan baglatilarak mehazdan ayrilmigtir.
Bu zamanagimi yalnizca boliinen sirkete ait borclardan dolay: ortaklarin sahsi
sorumluluguna uygulanir. Devralan sirketin borg¢lar1 bakimindan ortaklarin
kisisel sorumlulugu bu kapsamda degerlendirilmez".

113 Costan, Miiteselsil Sorumluluk, s. 238.

114 Aym yonde bkz. ipekel-Kayaly, s. 305.

115 Mehaz FusG’nin gerekcesinde (Btschft-FusG), siireyi kesen sebeplerin ortaya c¢ikmasi
durumunda sorumlulugun devam ettirilebilmesi i¢in hak diisiiriicii siire yerine zamanagimi
kavraminin kabul edildigi belirtilmistir (bkz. BBl 2000 4337, s. 4427); Begleitbericht zum
Vorentwurf fiir ein Bundesgesetz iiber die Fusion, die Spaltung und die Umwandlung von
Rechtstriagern (Bgltbrcht-FusG), s. 37.

116 Ipekel-Kayal, s. 305 ve 306.
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IV. Alternatif Yaklagsimlar ve Yeni Koruma Mekanizmalari
A. Sorumlulugun Yarar Saglama Derecesine Gore Belirlenmesi

TTK m. 168, tam bdliinme halinde, boliinme sézlesmesinde hangi sirkete
devredilecegi belirtiimeyen malvarligi unsurlarinin akibetini diizenlemektedir.
Buna gore, bu malvarligi unsurlar1 devralan sirketler arasinda paylasilir ve
alacaklilara kars1 bu bor¢lardan miiteselsilen sorumluluk uygulanmir (TTK m.
168/1-ave 168/3). Bu hiikiim, digiligkide alacaklilarin korunmasini saglarken, ic
iliskide bor¢lardan kaynaklanan yiikiimliiliiklerin boliinme planinda belirlenen
oranlara gore paylastirilmasini 6ngormektedir. Ancak bu yapi, her somut
olayda taraflar arasinda fiilen gerceklesen ekonomik yarar ve yiik dagilimin
tam olarak yansitmayabilir. Sorumlulugun yalnizca devralinan net malvarhig:
oranina gore degil, taraflarin béliinmeden elde ettigi fiili yarar dikkate alinarak
belirlenmesi, daha hakkaniyetli bir yaklagim olacaktir. Zira her devralan sirket
boliinmeden ayni 6lciide fayda saglamaz, bazilan likit, aktif ve gelir yaratma
potansiyeli yiiksek unsurlar1 devralirken, bazilar1 borgla baglantili veya daha
riskli kalemlerle yiikiimlii hale gelebilir'v. Bu nedenle, i¢ sorumlulugun
sadece nominal oranlara gore degil, taraflarin fiilen elde ettigi yarar temelinde
belirlenmesi, daha adil ve islevsel bir yontem olarak 6ne ¢ikmaktadir.

Onerilen yaklasimin hukuki ve pratik olarak uygulanabilmesi icin baz1 6n
kosullarin saglanmasi ve gerekli diizenlemelerin yapilmasi gerekir. Her seyden
once, i¢c sorumlulugun belirlenmesinde “yarar saglama derecesi’nin esas
aliabilecegine dair agik bir yasal diizenleme Ongoriilmelidir. Ayrica yararin
hangi objektif dlciitlere gore belirlenecegi agik¢a ortaya konmali ve bu 6l¢iitler
somut olaylara uygulanabilir nitelikte olmahdir. Sistemin saghkl sekilde
iglemesi agisindan, taraflarin béliinmeden elde ettikleri fiili yararin, miimkiinse
bagimsiz ve tarafsiz bir denetci tarafindan degerlendirilmesi yerinde olacaktir.
Denetginin, sirketlerin finansal tablolari, devralinan unsurlarin olas1 ekonomik
degeri, risk profili ve gelir yaratma kapasitesi gibi objektif verilere dayanmas,
siirecin daha adil ve ongoriilebilir islemesine katki saglayabilir.

Bu kapsamda malvarligi unsurlarinin likiditesi, hukuki ve ekonomik riskleri

ile faaliyet alanina uyumu dikkate alinmalidir. Piyasada talep goren ve
kolayca nakde cevrilebilen varliklar daha fazla katki saglar. Rehinli ya da

117 Ipekel-Kayall, s. 301. Alman doktrininde, béliinme islemleri sonucunda devralan sirketlerin,
borglara karsilik gelen yeterli bir aktif ya da “Haftungsmasse” devralmayabilecegi ve bu durumun
taraflar arasinda asimetrik bir fayda ve risk dagilimina yol acabilecegi ifade edilmektedir. S6z
konusu yaklagim, sorumlulugun yalnizca devralinan malvarligi oranina gore degil, boliinmeden
elde edilen fiili yarar da dikkate alinarak belirlenmesinin daha hakkaniyetli olacagi yoniindeki
goriisli dolayh olarak desteklemektedir (Schmitt, Hortnagl, Winter, §133 Rn. 24).
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tahsili giic alacaklar gibi riskli kalemler ise devralan sirket icin dezavantaj
yaratir. Ayni varlik, sektor farklihg: nedeniyle sirketlere farkl diizeyde yarar
saglayabilir (6rnegin liretim makineleri, liretim sirketi i¢in degerliyken, hizmet
sektoriinde iglevsiz kalabilir). Ayrica varhigin sirkete saglayacag: gelirler ile
bu varligin yonetimi sirasinda ortaya cikacak ek maliyetler de gz 6niinde
bulundurulmalidir. Oransal sorumluluk sistemi taraflara daha 6ngoriilebilir
gibi goriinse de, her zaman gercek durumu yansitmayabilir. Sadece oranlara
dayanmak, yiik ve faydamin dengesiz paylasilmasina yol acar. Fiili yarar
esash sorumluluk ise somut Olciitlerle desteklendiginde hem 6ngoriilebilirligi
saglayabilir hem de i iliskide hakkaniyeti gii¢clendirebilir.

B. Alacaklilarin Teminat Yoluyla Korunmasinda Secim Hakki, Risk
Esasi ve Miiteselsil Sorumlulugun Rolii

Sirket boliinmelerinde, alacaklilara teminat tiiriinli segme hakki taninmas,
alacaklilarin korunmasi agisindan etkili bir yontem olarak degerlendirilebilir.
Bu modelde alacakli, kendisine sunulan teminat tiirleri arasindan se¢im
yaparak siirecin pasif izleyicisi olmaktan cikar ve aktif bir taraf haline gelir.
Uygulanabilir olmasi halinde, secilebilecek teminatlar arasinda tasinmaz
ipotegi (Tiirk Medeni Kanunu'® m. 881), pay rehni (TMK m. 954-961; TTK m.
600), nakit depozito, banka teminat mektubu?, {iciincii kisi kefaleti (TBK m.
581) veya cezai sart (TBK m. 179) iceren taahhiitler gibi secenekler yer alabilir.
Boyle bir sistem, alacakliya giivence saglarken belirsizlik riskini azaltabilir,
teminat taleplerinin énceden belirli bir cercevede ortaya konmasi sayesinde
sirketler acisindan da daha 6ngoriilebilir bir siirec olusturabilir.

Ote yandan, alacakhlara teminat tiiriinii secme hakki tanindiginda, alacak
tutar1 yiiksek veya finansal acidan gliclii alacaklilar, borg¢luya kiyasla daha
iistiin bir miizakere giiciine sahip olarak daha degerli teminatlara erisebilirler.
Bu durumun yol acabilecegi esitsizlikleri azaltmak amaciyla uygun 6nlemlerin
alinmasi faydah olacaktir. Ornegin, daha degerli teminat talep eden alacakhlara
sinirh faiz indirimi uygulanmasi ya da belirli haklardan feragat etmelerinin
beklenmesi bu 6nlemler arasinda yer alabilir. Boylece secim hakki belirli bir
maliyet karsiliginda dengelenmis olur. Teminat se¢me hakki siire sinirlamasi ve
dengeleyici unsurlarla birlikte yapilandirildiginda, alacaklilarin korunmasina
katki saglayan etkili bir mekanizmaya doniisebilir.

118 RG. 08.12.2001-24607.

119 Yargitay, teminat mektuplarim1 bagimsiz garanti olarak kabul etmekte ve bankanin 6deme
yukimliligiinii esas borgtan bagimsiz gormektedir (Yargitay 23. HD, 09.07.2015, E.
2014/5883, K. 2015/5374, Lexpera, 23.07.2025).

Journal of istanbul Medipol University School of Law 13 (1), Spring 2026



28 | Sirket Bolinmelerinde Alacaklilarin Korunmasina Iliskin Alternatif Yaklagimlar ve Yeni Koruma Mekanizmalar

Alacakhlarin teminat yoluyla korunmasinda oOnerilebilecek bir diger model,
teminat tiirlerinin risk analizine dayali olarak belirlenmesidir. Bu yaklasima
gore, her borg icin standart bir teminat uygulanmak yerine, borcun tutari,
vadesi ve bor¢lunun risk durumu gibi faktorler dikkate alinarak uygun teminat
tiirii secilir. Ornegin, yiiksek tutarh ve uzun vadeli borclar icin tasinmaz ipotegi
veya rehin gibi giiclii teminatlar tercih edilirken, kisa vadeli ve diisiik tutarh
borglar i¢in teminat mektubu veya alacak devri gibi daha esnek teminat tiirleri
uygun goriilmektedir. Giivence diizeyinin somut Olgiitlere dayandirilmasi,
sirketlerin her borc icin esit teminat sunma zorunlulugunu azaltir. Bu yaklagim,
sirketlerin sinirh kaynaklarini daha etkin kullanmasina imkan tanir ve her borg
icin ayr1 ayr giiclii teminatlar verilmesini gerektirmediginden, teminatlarin
asir1 Olciide birikmesini onleyebilir. Ozellikle biiyiik 6lcekli boliinmelerde,
her alacakliya giiclii teminat sunmak sirketin mali yapisim zorlayabilir. Risk
analizine dayali sistem, teminat yiikiinii dengeleyerek bu sorunun 6niine gecer.
Ayrica yargisal denetim ve idari gézetimle sistemin keyfi uygulamalara karsi
korunmasi saglanabilir, béylece alacaklilarin hukuki giivenligi giiclendirilir.

Alacakllara teminat secme hakki taninmasi, risk analizine dayali bir yaklagim
benimsenmesi ve bunlarin miiteselsil sorumlulukla birlikte uygulanmasi, hem
alacaklilarin belirsizlik yagsamadan risk diizeyine uygun teminatlara ulasmasimni
saglar hem de sistemi daha dengeli ve esnek kilar. Sirketlerin bu ¢ift katmanh
sorumluluk sistemi nedeniyle asir1 yiik altina girmemesi i¢in sinirlayici ve
dengeleyici 6nlemler de alinmahdir.

C. Blockchain (Blok Zincir) Tabanli Giivence Mekanizmasi
1. Genel Olarak Blockchain Teknolojisi

Blockchain teknolojisi, bilgi ve islemlerin merkeziyetsiz, giivenli ve paylasima
acgik bicimde saklandig dijital bir kayit sistemidir#°. Bu sistem, kullanicilar
arasinda gerceklesen islemleri es zamanli olarak dogrulayan, onaylayan ve
kaydeden bir yap1 sunar. Temelde blockchain, sifrelenmis, bozulmaya karsi
direncli ve geri alinamaz verilerin tutuldugu bir bilgi deposudur. Islemler,
zaman damgali veri bloklar olarak kaydedilir ve her blok, bir 6ncekinin 6zet
bilgisine dayanarak olusturulur®'. Bloklar birbirine baglanarak blok zincirini

120 Goékhan Unal, Celebi Uluyol, “Blok Zinciri Teknolojisi”, Bilisim Teknolojileri Dergisi, Cilt 13,
Say1 2, 2020, s. 168.

121 Miikerrem Onur Basar, “Akill Sézlesmeler ve Ozel Hukuk Uygulamasinda Ortaya Cikmasi
Muhtemel Sorunlar”, Istanbul Hukuk Mecmuas, Cilt 80, Say1 4, 2022, s. 1072; Hiiseyin
Avunduk, Hakan Asan, “Blok Zinciri (Blockchain) Teknolojisi Isletme Uygulamalari: Genel
Bir Degerlendirme”, Dokuz Eyliil Universitesi Iktisadi ve Idari Bilimler Dergisi), Cilt 33, Say1
1, 2018, s. 374.
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olusturur ve veri akigi dogrulanabilir bi¢imde izlenebilir hale gelir. Her
yeni blok, belirli kurallara gore olusturulur, agdaki katihmcilara dagitilir ve
sifreleme yontemleriyle dogrulandiktan sonra herkesin kayit defterine eklenir.
Dogrulama tamamlandiginda veriler sabitlenir ve bir daha degistirilemedigi
i¢in*?? blockchain’e eklenen kayitlar kalici ve giivenilir hale gelir'2s.

Blockchain’de veriler merkezi bir sunucu yerine tiim kullanicilar tarafindan
dagitilmis bicimde saklandigindan?4+ hem korunur hem de herhangi bir
otoriteye bagh olmadan erigilebilir olur'?s. Blok zincirde veriler seffaf sekilde
kaydedilir ve kullanicilar gecmis islemleri inceleyip dogrulugunu kontrol
ederek sistemin gilivenilirligini artirir?®. Blockchain’in merkeziyetsiz yapisi
sayesinde veriler katilmcilar arasinda dogrudan ve giivenli sekilde paylagilir.

Blok zincire eklenen her kayit degistirilemez sekilde sabitlenir ve bu durum
verilerin giivenligini saglar. Kullanicilar gercek kimliklerini aciklamadan sadece
blok zincir adresleriyle islem yapabildikleri i¢in'*” gizlilik agisindan 6nemli bir
avantaj saglar'?®. Ayrica blok zincirine katilan her kullanicinin agik ve gizli olmak
iizere iki dijital anahtar1 vardir. Gizli anahtar islemleri imzalamak icin kullanilir
ve boylece islemin o kullaniciya ait oldugu giivenli bicimde dogrulanir®. Diger

122 Avunduk, Asan, s. 375 ve 376. Blockchain sisteminde her blok, kendinden 6nceki blogun hash
degerini (verinin dijital parmak izi olarak tanimlanabilecek, sabit uzunlukta ve benzersiz bir
sifreleme ciktisi) igerir. Bu yap: sayesinde bloklar birbirine kriptografik olarak bagl hale gelir.
Bir blokta yapilacak herhangi bir degisiklik, hem o blogun hem de sonrasindaki tiim bloklarin
hash degerlerini gecersiz kilar. Ayrica bu degisikliklerin tiim agdaki kopyalarda aym anda
yapilmasi gerektiginden, sistemin manipiile edilmesi neredeyse imkansizdir (Christian Welzel,
Klaus-Peter Eckert, Fabian Kirstein, Volker Jacumeit “Mythos Blockchain: Herausforderung
Fiir Den Offentlichen Sektor”, Kompetenzzentrum Offentliche IT Fraunhofer FOKUS, Mart
2017, https://publica.fraunhofer.de/handle/publica/298304, 20.07.2025, s. 12). Sisteme
girilen verinin (hash’in) hatali olmas1 durumunda diizeltme islemi, s6z konusu hatali verinin
sistemde kayith kalmasi ve yeni verinin de sistemde kaydedilmesi seklinde gergeklestirilir
(Mustafa Takaoglu, Cagdas Ozer, Emre Parlak, “Blokzinciri Teknolojisi ve Tiirkiye’deki
Muhtemel Uygulama Alanlar1”, Uluslararast Dogu Anadolu Fen Miihendislik ve Tasarum
Dergisi, Cilt 1, Say1 2, 2019, s. 265).

123 Unal, Uluyol, s. 168; Avunduk, Asan, s. 378.

124 Avunduk, Asan, s. 374; Irfan Akin, “Dijital Gelismelerin Sirketler Hukuku Uzerinde Etkisi”,
Tiirk Alman Universitesi Hukuk Fakiiltesi Dergisi, Cilt 4, Say1 1, 2022, s. 7.

125 Welzel, Eckert, Kirstein, Jacumeit, s. 17.

126 Avunduk, Asan, s. 372 ve 375.

127 Welzel, Eckert, Kirstein, Jacumeit, s. 8.

128 Unal, Uluyol, s. 168. Blok zincir teknolojisi ii¢ ana tipe ayrilir: genel erigime acik sistemler,
sinirh katihml 6zel sistemler ve her iki modelin 6zelliklerini birlestiren karma yapilar.
Genel sistemlerde herkes kisitlamasiz aga katilabilir ve merkezi otorite olmadan cahisir. Ozel
sistemlerde ise sadece yetkilendirilmis kullanicilar erisebilir. Karma yapilar ise agik ve kapal
sistemlerin baz1 6zelliklerini bir araya getirir (Basar, s. 1070; Unal, Uluyol, s. 169; Takaoglu,
Ozer, Parlak, s. 266).

129 Blok zincirlerde kullanilan 6zel anahtarlar kisiye aittir ve kaybedilmesi hélinde sisteme erisim
miimkiin olmaz. Merkezi sistemlerde sifre unutuldugunda yenisi alinabilirken, blok zincirde
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kullanicilar ise agik anahtar aracihigiyla bu islemleri goriip kontrol edebilir. Bu
yapt iglemlerin hem giivenli hem de seffaf olmasini saglars°.

2. Alacaklilarin Korunmasi Mekanizmasi

Son yillarda dijital teknolojilerin hizla gelismesi, ticaret hukukundaki baz
kavramlarin yeniden degerlendirilmesini gerektirmektedir. Bu cercevede,
sirket boliinmelerinde alacaklilarin korunmasinda blockchain teknolojisinin
kullanimi, hem teorik hem de pratik agidan tartisilmaya deger bir alan haline
gelmistir. Verilerin giivenli ve degistirilemez sekilde kaydini miimkiin kilan
bu sistem, boliinme siirecinde alacaklilara daha etkili bir koruma saglama
potansiyeli tasimaktadir.

Sirket boliinmeleri sirasinda alacaklilarin yeterince bilgilendirilmemesi,
siirecin seffafhig1 acisindan 6nemli riskler dogurabilirs'. Ozellikle borclarn
hangi sirkete devredileceginin acik sekilde belirlenmemesi, alacaklilarin siireci
saglikl bir bicimde takip etmesini zorlastirabilir. TTK m. 174 uyarinca ilanlar
TTSG’de yayimlansa da, alacaklilarin bu ilanlar1 diizenli bigimde takip etmesi
pek miimkiin gériinmemektedir. Bu noktada blockchain teknolojisi alternatif
bir ¢6ziim sunabilir. Boliinmeye konu islemler ve borclara iligkin verilerin
dijital ortamda giivenli bigimde kaydedilmesi, siirecin her agsamasinin takip
edilebilir hale gelmesini saglar. Kayitlarin degistirilemez olmasi sayesinde,
bor¢ dagilimi gibi kritik bilgilere her zaman erisim miimkiin olur. Bu yap1
hem seffafligi artirir hem de gerektiginde hukuki stireclerde delil olarak
kullanilabilecek giivenilir bir kaynak olusturarak alacaklilarin haklarin1 daha
etkili bicimde korumasina katki sunar.

a. Teminat Vasitasiyla Koruma Baglaminda Blok Zincir
Teknolojisinin Uygulanabilirligi

Sirket boliinmelerinde alacaklilarin zarar gormemesi i¢in teminat gosterilmesi
Oonemli bir giivence yontemidir. Teminat uygulamalarinin daha giivenli ve
izlenebilir sekilde yiiriitiillmesine blockchain teknolojisi katk: saglayabilecek bir
arag olarak 6ne ¢ikmaktadir. Nitekim blockchain’in dagitik ve degistirilemez
yapisl, teminat iglemlerinin giivenilir bicimde kaydedilmesini ve tiim paydaglarin
bu kayitlara seffaf bir sekilde erisebilmesini miimkiin kilar. Boylece alacaklilar,
teminatlarin giincel durumu hakkinda dogru ve anlik bilgi alarak olas

anahtar kayb dijital varliklarin kalic1 kaybina yol acabilir (Takaoglu, Ozer, Parlak, s. 270).
130 Unal, Uluyol, s. 169.
131 Karshogluy, s. 26.
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suistimalleri onleyebilir's2. Akill s6zlesmelers3 (smart contracts) teminatlarin
belirlenen sartlara gore otomatik olarak yonetilmesini saglayarak siireci
hizlandirir ve insan hatalarin azaltir. Ornegin, béliinme siirecinde sirketin mali
durumunda olumsuz bir gelisme yasanirsa, 6nceden tanimlanmis kosullara
gore teminatlar otomatik olarak alacakl lehine devreye girebilirs+. Ayrica akilh
sozlesmeler sayesinde alacaklilara iligkin kayitlar giivenli bigimde dijital ortamda
saklanabilir ve ilan siirecinde otomatik bildirimler gonderilebilirss.

Akilli sozlesmeler, teminat mekanizmalarinin hizh ve etkili islemesine katki
saglayarak alacaklilarin korunmasini destekler. Daha once ifade edildigi gibi,
mevcut teminat sisteminde siirecin takibi ve sozlesmeye uygun isletilmesi
zaman alabilir, bu da hukuki belirsizliklere yol acabilir. Akilli s6zlesmeler
ise, onceden belirlenen kosullar gerceklestiginde otomatik olarak devreye
girerek, teminatin seffaf ve gecikmesiz uygulanmasim saglar. Ornegin, borc

132 Alacakli, teminatin fiilen verilip verilmedigini, ne kadar siireyle gegerli olacagini ve bolinme
igleminin hangi agamasinda oldugunu blockchain {izerinden dogrudan ve giivenilir bigimde
izleyebilir. Boylece, sirketin teminat gostermeme veya verilen teminat1 habersizce geri cekme
gibi kétii niyetli davraniglar: 6nlenebilir.

133 Akilli s6zlesmeler, bir kez olusturulduktan sonra otomatik olarak ¢alisan ve dis miidahaleye kapali,
degistirilemez yazilim kodlaridir. Onceden tammlanmus kosullara dayali olarak, herhangi bir araciya
ihtiya¢c duymadan s6zlesme hiikiimlerinin kendiliginden yerine getirilmesini saglarlar (Akin, s. 17;
Bagar, s. 1072 ve 1073; Welzel, Eckert, Kirstein, Jacumeit, s. 25; Takaoglu, Ozer, Parlak, s. 273). Akill
sozlesmeleri kabul eden taraflarin imzasinin ardindan, bu sézlesmeler kriptografi kullanilarak blok
zincirine yiiklenir. Akilli s6zlesme kodlarimin agik, net ve herkes tarafindan rahatlikla anlagilabilir
olmas: gerekmektedir (Unal, Uluyol, s. 170). Tiirk hukukunda akilh s6zlesmelerin hukuki niteligi
heniiz acik bicimde diizenlenmemistir. Akilli sozlesmelerin, teknik olarak bir yazihm kodu olarak
calismalarn nedeniyle geleneksel anlamda bir s6zlesme tiirii sayilip sayllamayacaklarma iligkin
tartigmalar igin bkz. Ali Nizamettin Yildirim, Tiirk Bor¢lar Hukuku Bakimindan Akill Sozlesmeler,
2. Basi, Seckin Yayincilik, Ankara, 2024, ss. 104-118. Hukuki agidan, akilli s6zlesmelerin “sozlesme”
olarak kabul edilebilmesi igin, taraflar arasinda irade beyaninin acikca ortaya konmasi ve s6zlesmenin
esnekliginin saglanmasi gibi unsurlarin géz éniinde bulundurulmasi gerekmektedir. Bu baglamda,
akilli sozlesmelerin klasik sozlesme anlayisindan farkh ozellikler tasidigi sGylenebilir. Her ne kadar
TBK m. 12/2 uyarinca sozlesme serbestisi ilkesine dayah olarak sekil serbestisi 6ngoriilmiis olsa da,
baz1 s6zlesme tiirlerinde yazili veya resmi sekil sart1 aranmasi, akilli sozlesmelerin bu tiir s6zlesmeler
agisindan tek bagina gecerlilik kazanmasim zorlagtirabilir (Basar, s. 1090). Ayrica akilh sézlesmeler,
teknik olarak 6nceden belirlenmis kurallar ¢ercevesinde otomatik bicimde isleyen ve dis miidahaleye
kapal1 yapilar olduklar i¢in, borglar hukukunda 6nemli yer tutan irade beyaninin yorumlanmasi,
taraflarin ehliyet durumunun degerlendirilmesi ve sézlesme hiikiimlerinin sonradan degisen kosullara
gore uyarlanmasi gibi esnek hukuki mekanizmalarla tam olarak értiismeyebilir. Bu durum, 6zellikle
taraflar arasinda bir anlasmazlik giktiginda veya sozlesme metninin yoruma acik oldugu durumlarda
uygulamada ciddi sorunlara yol acabilir (Bagar, s. 1079). Dolayisiyla, akilli s6zlesmelerin teminat
amaciyla kullanilmasi i¢in uygun bir hukuki zemin ve yeterli bir uygulama altyapisi olugturulmahdir.

134 Akin, s. 17 ve 18. Akilli s6zlesmeler, sirketlerin finansal bilgilerine dogrudan erisim saglayamadigindan,
bunlarin blockchain sistemine aktarilmasi gerekir. Bu aktarim iglemini “oracle” isimli araci sistemler
yapar (Basar, s. 1096). Aktarilacak verinin dogru ve giivenilir olmasi son derece 6nemlidir. Aksi takdirde,
hatali veya degistirilmis veriler ciddi hukuki ve mali sonuglara yol acabilir (Abdeljalil Beniiche, A Study
of Blockchain Oracles, https://arxiv.org/abs/2004.07140, 23.07.2025, S. 9).

135 Basar, s. 1074 ve 1075.
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O0denmediginde teminat varliklar1 alacakli lehine otomatik olarak bloke
edilebilir veya devredilebilir. Boylece iiciincii taraf miidahalesine gerek
kalmadan stirec hizlica islerlik kazanir.

Akillisozlesmeler, dijital teminat varliklariiizerinde dogrudan islem yapabilir's.
Bu varliklar, fiziksel veya finansal degerlerin blockchain’de temsil edildigi
tokenlar aracihigiyla dijital ortamda bulunur. Ornegin, bir gayrimenkul veya
pay senedi kiiciik birimlere ayrilarak tokenlastirilabilir®” ve akill s6zlesmelere
entegre edilebilir. Belirlenen kosullar gerceklestiginde bu dijital varliklar
otomatik olarak bloke edilebilir veya alacakliya aktarilabilir. Ancak maddi
varliklar iizerinde dogrudan islem yapilmasi miimkiin olmadigindan akill
sozlesmeler, teminatin devri veya bloke edilmesi icin ilgili taraflara otomatik
bir bildirim gonderebilir. S6z konusu bildirimin ardindan islemlerin fiziksel
varliklar iizerinde yetkili makamlar tarafindan manuel olarak yiiriitiiliir.
Blockchain tabanl otomasyonun hukuki siireclerle uyumlu héle getirilmesi,
gelecekte teminat mekanizmalarinin hem daha giivenli hem de daha verimli
islemesini miimkiin kilabilir.

Her ne kadar blockchain teknolojisi 6nemli avantajlar sunsa da, pratikte teknik
karmagiklik, yiiksek altyapr maliyetleri ve hukuk sistemlerinin bu teknolojiyle
tam uyum saglayamamas1'®® gibi cesitli sorunlar yasanabilir. Tiirkiye’de akilh
sozlesmelere iligkin yasal diizenlemelerin bulunmamasi ve sekil sartlarindan
kaynaklanan sinirlamalar da teknolojinin kullanimini zorlagtirmaktadir. Ayrica
blok zinciri tiim verileri silmeden sakladig i¢in zamanla veri tabani biiyiir, bu

136 Akilli s6zlesmeler, dijital ortamda ifa edilebilen basit 6deme yiikiimliiliikleri i¢in uygundur.
Ancak sirketlerin boliinmesi gibi fiziksel ve hukuki iglemlerin i¢ ice gectigi, Ozellikle
malvarhgimin devri ve alacaklilara karsi sorumluluk gibi unsurlarin bulundugu durumlarda
bu sistemler yetersiz kalir. Bu nedenle, akilli sézlesmeler giintimiizde yalnizca dijital olarak
yerine getirilebilen igslemlerle sinirh bir kullanim alanina sahiptir (Basar, s. 1096).

137 Token, blockchain iizerinde dijital olarak temsil edilen bir varhig: ifade eder. Tokenlastirma
ise, bir fiziksel ya da finansal varligin dijital ortama aktarilmasi ve blockchain iizerinde iglem
gorebilir hale getirilmesi siirecidir. Boylelikle herhangi bir merkezi kurumun miidahalesine
gerek kalmadan miilkiyetin giivenli ve otomatik bigimde takip edilmesi miimkiin olur. Ayrica
varliklarin daha kiigiik deger parcalarina ayrilabilmesi, yani parcali sahiplik yaklagimi, daha
genis bir yatirima kitlesine ulagilmasini saglar. S6z konusu varliklara, gayrimenkul, menkul
kiymet veya fikri haklar 6rnek olarak gosterilebilir (Ayrintili bilgi i¢in bkz. Oana Marin, Tudor
Cioara, Liana Toderean, Dan Mitrea, Ionut Anghel, “Review of Blockchain Tokens Creation
and Valuation”, Future Internet, Cilt 15, Say1 12, 2023, s. 2 ve 7).

138 Welzel, Eckert, Kirstein, Jacumeit, s. 24. Aym yazarlar, devletin blok zincir teknolojisinin
gelisimine yon verebilecegini ve destek vererek, standartlar olugturarak ve teknolojiyi kendi
faaliyetlerinde kullanarak siirece aktif sekilde katilabilecegini ifade ediyorlar (Welzel, Eckert,
Kirstein, Jacumeit, s. 24).
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da sistemi yavaslatir'® ve yeni diigiimlerin aga katihmin giiclestirir4.

Blok zincirdeki akilli s6zlesmeler degistirilemez oldugundan, ozellikle sirket
boliinmeleri gibi karmasik islemlerde uyum zorluklari ortaya cikabilir. Bu
sorunu asmak icin s6zlesmenin kendisini degistirmek yerine, isleyisini
yoneten “proxy” (vekil) yapilar kullanilabilir. Bu yapida kullanicilar dogrudan
sozlesmeye degil, islemleri asil s6zlesmeye yonlendiren bir proxy s6zlesmesine
erigir. Asil sozlesme giincellendiginde sadece yonlendirme degistirilir ve
kullanicilar ayni adres iizerinden islem yapmaya devam eder. Bu yapi, 6nceki
kayitlari silmeden s6zlesmenin giincellenmesini saglar ve sistemin yeni sartlara
uyum kabiliyetini artirir'4’.

Blok zincir teknolojisi, verilerin silinmeden ve degistirilemeden saklanmasini
saglayarak giivenli bir altyapi sunar. Ancak bu kalicilik, ticari sirlarin korunmasi
acgisindan risk olusturabilir'+? ve kisisel verilerin gizliliginde sorunlara yol
acabilir4s. Nitekim 6698 sayili Kigisel Verilerin Korunmasi Kanunu'nun#
(KVKK) 7’nci maddesi, kisisel verilerin islenmesini gerektiren nedenler ortadan
kalktiginda bu verilerin silinmesini zorunlu kilar. Kanun, kisilere verilerinin
silinmesini isteme hakkini da tamimaktadir (KVKK m. 11/1-e). Ancak blok
zincirinin degistirilemez yapisi, bu haklarin uygulanmasini zorlagtirabilir.
Sirket boliinmelerinde alacaklilara ait kimlik, iletisim ve alacak bilgileri
blok zincire islenirse, bu veriler dolayl yollardan kimlik tespitine olanak
saglayabilir4s. Bu durum alacaklilarin gizliligini tehlikeye atabilir ve sirketi
hukuki sorunlarla karsi karsiya birakabilir. Ayrica blok zincir sistemleri glivenli
kabul edilse de siber saldirilara kars: tamamen bagisik degildir¢. Ozellikle
DDoS*% saldirilar1 sistemi yavaslatabilir veya gecici olarak hizmet veremez

139 Blok zincirinde “diiglim” terimi, agin bir par¢asi olan ve blok zincirinin bir kopyasini tutan bilgisayar
veya cihazlar ifade eder (Akin, s. 8). Her diigiim, agdaki diger diigiimlerle siirekli iletisim hélinde
olarak verilerin gilincel ve tutarli kalmasim saglar (Avunduk, Asan, s. 374; Akin, s. 10). Diiglimler,
islemlerin dogrulanmasi, yeni bloklarmn olusturulmasi ve agin giivenliginin saglanmasinda kritik rol
oynar (Akin, s. 8 ve 9).

140 Unal, Uluyol, s. 173.

141 Ayrintih agiklamalar igin bkz. Sajad Meisami, William Edward Bodell I1I, A Comprehensive Survey
of Smart Contract Upgradability Patterns, https://arxiv.org/abs/2304.03405 (19.07.2025), s. 2
ve 3; Bloomberg Law, Smart Contracts’ Ruling Forces a Blockchain Development Rethink, https://
katten.com/smart-contracts-ruling-forces-a-blockchain-development-rethink (19.07.2025).

142 AKin, s. 14.

143 Takaoglu, Ozer, Parlak, s. 270.

144 RG. 29.06.1956-9353.

145 Basar, s. 1080-1081.

146 Blok zincirinin dagitik yapisi sayesinde veriler tek bir merkezi sunucuda tutulmadigindan, sistem
teknik ar1zalara ve siber saldirilara kars: daha dayanikh olur (Takaoglu, Ozer, Parlak, s. 268).

147 Dagitik Hizmet Engelleme (Distributed Denial of Service veya DDoS) saldirisi, birgok farkl
cihazin ayni anda bir internet sitesine ya da sunucuya asir1 miktarda veri gondermesiyle, sistemin
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hale getirebilir'4®. Bu tiir giivenlik agiklar1 dikkate alinmazsa, hem alacaklilarin
haklar zarar gorebilir hem de sistemin giivenilirligi zedelenebilir4s.

Her ne kadar mevzuat, ilanlarin TTSG ve sirket internet sitesinde
yayimlanmasim zorunlu kilsa ve blockchain iizerinden yapilacak ilanlar resmi
ilan degeri tasimasa da blockchain kayitlari, TTSG ilanlarinin tamamlayicisi
olarak kullanilabilir. Boylece verilerin degistirilmesi veya silinmesi engellenir
ve alacaklilarin bilgiye daha kolay erisimi saglanir. Hukuki diizenlemeler ve
teknolojik altyapi gelistikce blockchain tabanli teminat sistemlerinin sirket
béliinmelerinde alacaklilarin haklarim daha etkin korumasi beklenebilir. Ote
yandan, akilli sézlesmelerin hatali programlanmasi veya sistemsel sorunlar
telafisi zor sonuglar dogurabilir. Bu da blockchain teknolojisinin yiiksek teknik
bilgi ve 6zen gerektiren yapisindan kaynaklanan 6nemli bir sinirlamadir.

b. Blockchain Teknolojisinin Sorumluluk Modellerindeki Rolii

TTK’da teminatin yani sira, ikinci dereceden ve kisisel sorumluluk gibi ek
koruma mekanizmalar1 da o6ngoriilmiistiir (TTK m. 176, 177). Ancak bu
yontemler, sorumluluklarin kapsaminin belirlenmesinde karmagiklik ve
gecikmelereyol acabilir. Bunoktadablockchain teknolojisinin sundugu seffaflik,
veri biitiinliigii ve izlenebilirlik gibi 6zellikler, mevcut koruma sistemlerine
onemli katkilar saglayabilir. Blockchain tabanli bir boliinme siirecinde, borg ve
varlik devirlerine iligkin tiim veriler zaman damgali ve degistirilemez sekilde
kaydedilebilir. Bu kayitlarin alacakhlar ya da yetkili {i¢iincii kisilerce izlenebilir
olmasi, borcun hangi sirkete ait oldugu veya miiteselsil sorumlulugun kapsami
gibi konularda bilgiye hizli ve gilivenilir erisim saglar. Boylece alacaklilar,
haklarini daha az zaman ve masrafla takip edebilir.

Ayrica blockchain’e entegre edilecek akilli sozlesmeler, ikinci dereceden
sorumlulugun otomatik olarak devreye girmesini miimkiin kilar. Ornegin
borcun belirli bir siire iginde 6denmemesi durumunda, sistem otomatik olarak
diger sirketlere bagvurarak alacagin tahsiline veya teminatlarin igletilmesine
imkan taniyabilir. Bu yapi, siireci hizlandirir ve yargi yoluna basvurma
gereksinimini azaltabilir.

yavaslamasina ya da tamamen erisilemez héle gelmesine neden olan bir siber saldir tiiriidiir.
Bu saldirlar genellikle, zararh yazihm bulastirilmis bilgisayar ve cihazlardan olusan bir botnet
araciligiyla gerceklestirilir. Amac, hizmeti gecici olarak devre dis1 birakmak ya da sistemde zafiyet
olusturmaktir (Detayl bilgi i¢in bkz. Rajat Tandon, A Survey of Distributed Denial of Service
Attacks and Defenses, https://arxiv.org/abs/2008.01345, 19.07.2025, s. 1 Ve 2).

148 Welzel, Eckert, Kirstein, Jacumeit, s. 27.

149 Avunduk, Asan, s. 376 ve 377.
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Bunun yaninda, ortaklarin kigisel sorumlulugunun tespiti bakimindan da
blockchain 6nemli avantajlar sunabilir. Ortaklik yapisi, pay devri ve sermaye
hareketleri gibi islemlerin degistirilemez sekilde kaydedilmesi, hangi ortagin ne
zaman sirkette yer aldig1 ve hangi kararlara katildig: gibi bilgileri agikca ortaya
koyar. Boylece, sirketin kotii niyetli olarak boliinme yoluna gidip borglardan
kurtulmaya calistigit durumlarda sorumluluk geriye doniik olarak tespit
edilebilir ve kisisel sorumlulugun kapsami daha saglikli bicimde belirlenebilir.
Bu sayede sorumluluk zincirinin kopmasi 6nlenerek alacaklilar i¢cin daha giiclii
bir koruma saglanmis olur.

Sonug¢

Yeniden yapilanma yontemi olarak boliinme islemi, sirketlerin ekonomik
faaliyetlerini daha verimli siirdiirebilmelerine olanak tanirken, alacaklilar
bakimindan cesitli hukuki riskler dogurabilmektedir. Ozellikle tam
boliinme halinde, sirketin tiim malvarhginin alacaklinin rizas1 aranmaksizin
devredilmesi; kismi boliinmede ise aktiflerin azalmasi, alacaklarin tahsilini
zorlastirabilmektedir.

TTK'da teminat gosterme yiikiimliiliigli ve miiteselsil sorumluluk gibi baz
koruma mekanizmalar1 6ngoriilmiis olmakla birlikte, bu diizenlemeler kapsam
ve uygulama bakimindan simirli kalmaktadir. Hangi alacaklarin koruma
kapsamina girdiginin acgik bicimde belirtilmemesi, ozellikle cekismeli veya
sarta bagl alacaklar ac¢isindan belirsizlik yaratmaktadir. Ayrica devredilmeyen
yiikiimliiliikler yoniinden ikinci dereceden sorumlulugun sinirlarinin net
olarak tanimlanmamis olmasi, alacaklilarin korunmasini giiglestirmektedir.

Mevcut sistemdeki eksiklikler, daha gelismis ve esnek bir koruma
mekanizmasina olan gereksinimi ortaya koymaktadir. Sorumlulugun sirketin
boliinmeden elde ettigi ekonomik yarar dikkate alinarak belirlenmesi,
alacaklilara risk temelli secim hakkinin taninmasi ve sirketlerin yalnizca
mutlak bir teminat yiikiimliiliigiiyle degil, somut duruma gore sekillenen
alternatif yollarla sorumlu tutulmas gibi yontemler, daha adil ve dengeli bir
yapi olusturabilir. Ayrica teknolojik imkanlarin, 6zellikle blockchain tabanh
giivence sistemlerinin hukuki altyapiya entegre edilmesi, teminatlarin seffaf
ve izlenebilir sekilde yonetilmesini saglayabilir.

Ilan ve bildirimlerin sadece TTSG iizerinden yapilmasi, alacaklilarin zamaninda
ve dogru bilgilendirilmesini zorlagtirmaktadir. Bildirimlerin, e-Devlet,
MERSIS, KEP gibi dijital araclar aracihgiyla yapilmasi ve bu siirecin hukuki
diizenlemeye kavusturulmasi, hem sirketlerin sorumlulugunu somutlagtiracak
hem de alacakhilarin hak kaybi yasamasimi onleyecektir.
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Sonug olarak, sirket boliinmelerinde iliskin alacaklilarin korunmasina dair
diizenlemeler, hem icerik hem de yontem bakimindan gozden gegirilmelidir.
Kanunun temel amaci olan menfaat dengesine odaklanarak, sirketlerin yeniden
yapilanma ihtiyaci ile alacaklilarin giivenliginin saglanmasi hedeflenmelidir.
TTKnin alacakliyn koruyan hiikiimleri, uygulama ihtiyaclar1 ve teknolojik
gelismelere uyum sagladiginda, yeniden yapilandirma siireci her iki taraf icin
de daha 6ngoriilebilir hale gelebilir.
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